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Это цифровая коиия книги, хранящейся для потомков на библиотечных полках, прежде чем ее отсканировали сотрудники 

компании Соо^1е в рамках ироекта, цель которого - сделать книги со всего мира доступными через Интернет. 

Прошло достаточно много времени для того, чтобы срок действия авторских ирав на эту книгу истек, и она иерешла в свободный 

доступ. Книга переходит в свободный доступ, если на нее не были поданы авторские ирава или срок действия авторских ирав 

истек. Переход книги в свободный доступ в разных странах осуществляется ио-разному. Книги, перешедшие в свободный доступ, 

это наш ключ к прошлому, к богатствам истории и культуры, а также к знаниям, которые часто трудно найти. 

В зтом файле сохранятся все пометки, примечания и другие записи, существующие в оригинальном издании, как ттаиомиттапис 

о том долгом пути, который книга прошла от издателя до библиотеки и в конечном итоге до Вас. 

Правила использовапия 

Компания Соо§1о гордится том, что сотрудничает с библиотеками, чтобы иоровссти книги, исрсшодн1ио в свободный доступ, в 
цифровой формат и сделать их широкодоступными. Книги, перешедшие в свободный доступ, принадлежат обществу, а мы лишь 
хранители этого достояния. Тем не менее, эти книги достаточно дорого стоят, поэтому, чтобы и в дальнейшем предоставлять 
этот ресурс, мы иредириняли некоторые действия, иредотвраш^1юпще коммерческое использование книг, в том числе установив 
технические ограничения на автоматические запросы. 
Мы такж:е иросим Вас о следующем. 

• Не исиользуйте файлы в коммерческих целях. 

Мы разработали программу Поиск книг Ооо§1е для всех иа'шзователей, иоэтому исиользуйте эти файлы только в личных, 
некоммерческих целях. 

• Но отправляйте автоматические запросы. 

Не отправляйте в систему Соо§1е автоматп^1еские запросы любого вида. Если Вы занимаетесь изучением систем матнинного 
перевода, оптического распознавания символов или других областей, где доступ к болыному количеству текста может 
оказаться полезным, свяжитесь с нами. Для этих целей мы рекомендуем использовать материалы, перешедшие в свободный 
доступ. 

• Не удаляйте атрибуты Соо§1е. 

В каждом файле есть "водяной знак" Соо§1е. Он иозволяет пользователям узнать об этом проекте и иомо1ает им найти 
дополнительные материалы ири помощи программы Поиск книг Сооё1с. Не удаляйте его. 

• Делайте это законно. 

Независимо от того, что Вы исиользуйте, не забудьте проверить :1ак01Н10Сть своих действий, за которые Вы несете полную 
ответственность. Не думайте, что если книга иерешла в свободный доступ в США, то ее на этом основании могут 
исиользовать читатели из других стран. Условия для перехода книги в свободный доступ в разных странах различны, 
иоэтому нет единых правил, иозволяюшдх определить, можно ли в определенном случае исиользовать определенную 
книгу. Не думайте, что если книга появилась в Поиске книг Соо§1е, то ее можно исиатьзовать как у10дно и 1де угодно. 
Наказание за нарушение авторских ирав может быть очень серьезным. 

О программе Поиск кпиг Сооё1е 

Миссия Соо§1е состоит в том, чтобы организовать мировую информацию и сделать ее всесторонне доступной и полезной. 
Пр01-рамма Поиск книг Соо§1е иомохает пользователям найти книги со всего мира, а авторам и издателям - новых читателей. 
Полиотекстовый поиск ио этой книге молено выполнить иа ст]>аиице [ЬЪЪр ; //Ьоокв . §оо§1е . сош/ 1 
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ОТЪ АВТОРА. 



Настоящая книга входитъ ц-Ьликомъ въ составъ Второй 
главы 111-ьяго тома обширнаго изсл^Ьдовантя автора о Рус- 
скомъ Государственномъ КредигЬ со временъ Екатерины II "^ 
до нашихъ дней. Авторъ нашелъ возможнымъ выпустить 
эту главу также особымъ издан1емъ въ виду чрезвычайной 
важности и общестр^еннаго интереса разработанной имъ 
темы. Ни денежная реформа 1896-^1898 г.г., ни пережи- 
ваемый нахми съ 1899 г. промышленный кризисъ еще до 
сихъ поръ не получили сколько-нибудь полной и науч- 
ной разработки въ нашей литератур-Ь. Т-Ьмъ трудн-Ье и 
сложнее, конечно, взятая на себя авторомъ задача. Она не 
могла бы быть выполнена, если бы авторъ не получилъ въ 
свое распоряжен1е множества нигд'Ь ' неопубликованныхъ 
архивныхъ матер1аловъ, съ помощью которыхъ явилась воз- 
можность попытки серьезнаго научнаго обоснован1я трак- 
туемыхъ вопросовъ. Авторъ считаетъ своимъ нравствен- 
нымъ долгомъ публично выразить свою глубочайшую бла- 
годарность г. министру финансовъ Серг-Ью Юльевичу Витте, 
любезно разр'Ьшившему предоставить въ его распоряже- 
Н1е означенные материалы и дать ему всЬ необходимыя 
справки. Таковую же благодарность приноснтъ авторъ и 
г. Госуд. Контролеру Павлу Львовичу Лобко, чрезвычайно 
обязательно распорядившемуся высылкой автору необхо- 
димыхъ ему изданш Госуд. Контроля. 

Харьковъ 15 марта 1902 г. 
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Наше денежное обращеше находилось съ 1858 г. въ полномъ 
разстройств'Ь. Причинами этого разстройства были вовсе не Крым- 
ская кампан1я и не связанный съ нею огромный выпускъ кредитныхъ 
-билетовъ (на сумму до 400 мил. руб.), такъ какъ ни разм'Ьнъ не 
^ылъ прюстановлепъ во время войны и непосредственно всл-Ьдъ за 
нею, ни вексельные курсы наши не испытали серьезнаго понижешя, 
колеблясь все время около теоретического паритета кред. рубля на 
иностранныя валюты. Разстройство нашего денежнаго обращенья, 
какъ это показали мы въ первомъ том-Ь нашего труда о русскомъ госуд. 
кредите, было обусловлено ликвидац1ей старыхъ нашихъ банковыхъ 
установлешй, неудачнымъ возобновлеюемъ сооружен1я жел. дорогъ и 
огромнымъ отливомъ нашихъ путешественниковъ заграницу вс^[•Ьдств^е 
предоставленной 'въ 1856 г. имъ на этотъ счетъ полной свободы 
{отм'Ьна налога на заграничные паспорты). Эти причины уничто- 
жили благопр1ятный для насъ разсчетный балансъ, бросили на за- 
граничный, открытый рынокъ массу нашихъ кредитныхъ билетовъ 
(запрещен1е вывоза которыхъ заграницу въ 1861 г. было отм-Ь- 
иено), истончили разменный фондъ. Къ сожал-Ьнш наша тогдашняя 
финансовая администращя совершенно почти не понимала причины 
падвн1я курса нашего кредитнаго рубля и постепеинаго исчезно* 
вен1я звонкой монеты изъ обращешя. Полагали, что все зависитъ 
отъ излитняго выпуска кредитныхъ билетовъ, и стоитъ часть ихъ 
изъять изъ обращенхя, а для остальной части прхобр'Ьсти обезпе- 
чеше въ вид'Ь усиленнаго внешними займами разм^ннаго фонда, — 
и разм^нъ самъ собою возстановится. Значешя разсчетнаго баланса 
въ д'Ьл'Ь прочности такого размена никто себЬ- твердо неусваивалъ 
подъ влящемъ господствовавшихъ тогда (да и до сихъ поръ не по- 
терявшихъ этого господства) экономическ^^хъ теорш, отрицавшихъ 
вл1ЯН1е платежнаго баланса страны на про аость ея металлическаго 
денежнаго обращен1Я. Искусственнымъ м^Ьропр1ят1ямъ въ д'Ьл'Ь уре- 



гулировашя валюты придавали гораздо большее зпаченхе, нежели 
развит1ю экономическихъ силъ страны, которое, какъ показываетъ 
опытъ, всегда сопровождается и правильнымъ денежнымъ обраще- 
шемъ. Отсюда попытка М. X. Р'ейтерна (въ 1862 — 63 г.г.) воз- 
становить разм-Ьнъ посредствомъ усилетя разм4ннаго фонда сум-- 
нами золотого займа 1862 г. на 15 мил. а по образцу подобной же 
реформы въ Англ1и (1819 г.), когда ея усп-Ьхъ былъ обусловлена 
огромнымъ экономическимъ ростомъ страны и неизменно благопр!- 
ятными разсчетными балансами. Попытка М. X. Рейтерна потер- 
пела неудачу, потеряны были десятки милл10новъ рублей зол. на 
предпринятой операпди, но къ сожал^шю опытъ почти ничему не 
научилъ наше финансовое ведомство: оно по прежнему мечтало 
(поддерживаемое впрочемъ и многими научными авторитетами) о 
возстановленш размена кредит, рубля по нарицательной ц-Ьн^ въ 
самомъ ближайшемъ времени и опять таки чисто искусственными 
прхемами (при помощи крупныхъ заграничныхъ займовъ) и безъ 
обезпечен1я активпаго платежнаго баланса. Выпускъ кредитныхъ би- 
летовъ считался долгомъ госуд. казначейства, за вычетомъ впрочемъ 
изъ суммы этого выпуска имеющейся въ разм'Ьнномъ фонд* звон- 
кой монеты. Благодаря этой системе, находившаяся еще въ весьма 
значительномъ количеств'6 (несколько сотъ милл10новъ рублей) въ 
обращеши монета или оставалась безъ употреблен1я или же посте- 
пенно уплывала заграницу, такъ какъ при паден1и курса кредит, 
рубля и при существован1и закона, что кредитнымъ билетамъ при- 
сваивается хождеше наравн-Ь съ серебряной монетой, никто не хо- 
т^Ьлъ, конечно, платить лучшими (болЬе дорогими) деньгами, когда 
можно было платить худшими (бол-Ье дешевыми). Казалось бы^ 
опытъ прошлаго могь показать нашимъ финансистамъ, что для удер- 
жатя въ обращенш звонкой монеты необходимо дать ей права гралс- 
данства, обезпечить ея хожденхе внутри страны. Способъ былъ про- 
стой и давно уже у насъ изведанный: разр-Ьшенхе сд-Ьлокъ на ме- 
таллическую валюту. Такъ какъ валюта по закону у насъ была 
серебряная и на равн^ съ серебромъ было обезпечено хождеше кре- 
дитныхъ билетовъ, то естественно было, не колебая существу ющаго 
порядка вещей, и, подготовляя разм^Ьнъ кред. билетовъ на серебро у 
разрешить совершение сд^локъ на золотую валюту съ возможностью 
исполненхя ихъ по курсу дня въ валютЬ кредитной. Но въ то время 
не совсЬмъ еще ясно даже различали, какая собственно у насъ 
господствуетъ валюта: серебряная монометаллическая или же би- 
металлическая серебряно-золотая, такъ какъ Л ц'Ьны на серебро в 
золото все еще колебались въ пред'Ьлахъ близкихъ къ отношенш 
16,45: 1, которое было установлено у насъ для оц'Ьнки полуимпе- 
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р1альной и имперхальной монеты на серебряные рубли, 2) на кред. 
билетахъ было изображено, что они по предъявлешю разм-Ьниваются 
на золотую или серебряную монету. И въ оффищальныхъ бума- 
гахъ и въ печати въ то время и даже довольно долго впосл'Ьдствхи 
вместо «серебряная или золотая валюта», «серебряный или золотой 
заемъ» и т. п. употреблялись общ1я выражоЕпя «звонкая монета», 
«металлическая валюта», «металичесшй заемъ». Щлый рядъ нашихъ 
займовъ (5%-ый 1815 г., 5%-ый 1822 г., польскхй заемъ 1844 г., 
5%-ый 1855 г., 4%-ые металлическ1е билеты 1861 г.), выпущен- 
яыхъ въ серебряной валюгЬ, оплачивался золотомъ (займы эти были 
преимущественно разм-Ьщены заграницей) и этотъ поря до къ былъ 
продолженъ и посл4 1873 г.. когда ц'Ьна на серебро начала чув- 
ствительно понижаться, и отношенхе между золотою и серебряною 
валютою оыстро стало изменятся въ пользу золота. Между т4мъ, 
когда наше денежное обращеше пришло въ разстройство, прежде 
всего следовало выяснить, какая у насъ законная валюта, въ которой 
мы обязаны оплачивать наши металическге займы, въ какой валюгЬ 
обязаны были мы возстановить разм'Ьнъ кред. билетовъ и въ какой 
валюй (кром'Ь кредитной) можно было бы, не нарушая дМствую- 
щихъ законовъ о денежномъ обрап];ен1И, допустить совершеше сд'Ь- 
локъ въ стран'Ь, чтобы удерясать въ ней звонкую монету. Ничего 
подобнаго у насъ сд-Ьлано однако не было, хаосъ былъ въ мысляхъ 
тогдашнихъ госуд. дЬятелей насчетъ системы нашего денежнаго обра- 
щен1я, хаосъ наступилъ и въ самомъ денелсномъ обращеши. Онъ 
пачалъ приходить въ ясность не раньше 1876 г., когда М. X. 
Рейтернъ, умудреный опытомъ и вид'Ьвш1Й, что Турецкая война 
надолго разстроитъ наши финансы, только что имъ съ такимъ тру- 
домъ приведенные въ порядокъ, и окончательно сд*лаетъ невозмож- 
нымъ доведеи1е курса кред. рубля до паритета (настойчиво въ то 
время рекомендуемое большинствомъ нащихъ ученыхъ и практиковъ 
и усилхями М. X. Рейтерна почти достигнутое), провелъ законъ о 
взымаши таможенныхъ сборовъ въ золотой валюте, ч'Ьмъ серебря- 
ные и представлявшхе ихъ кредитные рубли были признаны не равно- 
правными съ золотыми, а затЬмъ представилъ въ комитетъ финансовъ 
проэктъ о разр4шен1и сдЬлокъ на золотую валюту, — мЪра, которая 
при благо пр1ятномъ для насъ разсчетномъ балансе (который тогда уже 
считали необходимымъ создать) могла удержать у насъ въ обращенхи 
золото и способствовать приливу такового изъ-заграницы, гдЪ столько 
-было заключено нами займовъ въ золотой валюгЬ безъ всякой пользы 
для улучшен1Я нашего денея^наго обращенхя. Комитетъ финансовъ 
-совершенно не понялъ необходимости подобной мЬры, отклонилъ ее 
н указалъ, что она «могла бы дать пОводъ къ предположелш, хотя 
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и неосновательному, что само правительство уже не признаетъ за 
кредитнымъ рублемъ прежняго его значешя», а подобное «предпо- 
ложенхе желательно было бы избегнуть въ настоящее трудное для 
торговли и промышленности время ^)», — значить комитетъ финан- 
совъ считалъ законной нашей валютой не серебро, какъ было па. 
самомъ д'Ьл'Ь, а золото и серебро въ изв'Ьстномъ отношенш друп> 
къ другу, и правительство обязаннымъ возстановить разм4нъ кред. 
билетовъ на золото (какъ бол4е дорогой металлъ). При такомъ воз- 
зр'Ьнш и при невозможности всл-Ьдствхе сильнаго паденхя (по слу- 
чаю войны) кредит, билетовъ возстановить размЪнъ ихъ а1 рап на 
золото, реформу денежнаго обращепая приходилось отлолсить ай 
са1еп(1а8 ^гаесав, допустить исчезновенхе изъ Россхи всего прежняго 
запаса нашей золотой монеты и лишить возможности страну дал;е 
при самомъ благопр1ятномъ состоянш ея баланса притока золота 
пзъ-загранпцы, другими словами одну изъ самыхъ важныхъ м'Ьръ 
въ д-Ьл^ подготовки возстановлешя металлическаго обращенхя (при^ 
токъ въ страну звонкой монеты) сделать невозможной. При такихъ 
услов1яхъ министерству финансовъ приходилось сд'Ьлать отчаяннухо 
попытку возстановить разм'Ьнъ кредитныхъ рублей на золото пскус- 
ственнымъ доведешемъ ц'Ьны ихъ до паритета, именно путемъ изъ- 
ЯТ1Я изъ обраш,ен1я всего выпуска кредитныхъ билетовъ по случак> 
войны съ Турщей. Это была известная попытка А. А. Абазы 
(Высоч. указъ 1 янв. 1881 г.), потерпевшая ул^е къ 1884 г. полное 
фааско, такъ какъ изъять кредитныхъ билетовъ изъ обращешя не уда- 
лось вовсе, и было солсжено только на 87 м. р. принадлежавшихъ- 
госуд. казначейству и не выпуп],енныхъ еще въ обращенхе кред. биле- 
товъ (эти билеты составляли свободную наличность казначейства ^). 
Но благодаря принятой въ 1881 г. м'Ьр-Ь,- госуд. банкъ былъ по- 
степенно (въ 1881 — 1888 г.г.) спаблсенъ весьма значительными 
средствами, съ помош,ью которыхъ онъ могъ увеличить вноследствш 
разменный фондъ кредитныхъ билетовъ. Именно въ 1881 г. была 
передано банку, въ счетъ сд1>лаш1аго у пего въ сумм-Ь 41 9.595.509 р. ^> 
позаимствовашя для военныхъ ц-Ьлей, изъ которыхъ около 150 мил. 
руб. осталось къ 1881 г. еще неизрасходованными, — 69.595.509 р.,. 



1) Записка чл. госуд. сов. 1>. П. Мансурова о попводу денежной реформы 
1896 г., стр. 5 (неопубликовано). 

2) См. выше, т. I, 'ст[). 471. И. И. Кауфманъ (Въ пеопубликованномъ своем-ь 
труд-Ь: Обзоръ законод. и администр. м'ЬропрдятаЙ, вызванныхъ разстройствомъ бум.- 
ден. обращен1я въ Росс1и, стр. 155) исчисляетъ эту свободную наличность въ конц'Ь^ 
1880 г. до 243.590.0С0 р., а избытокъ кред. билетовъ временнаго выпуска надь воен- 
ными расходами^въ 228.459.525 р., что кажется намъ н-Ьсколько преувеличеннымъ. 

3) На стр. 471 I т. госуд. кред. опечатка —419.545.509 и ошибочно всл1>дств1е 
того 149.970.010 р. вместо 150.020.010 р. 



въ 1882 — 83 г. по 50 м. р. ежегодно, въ 1884 г. 26.471.445 р. 
(выручка по 5%-ой золотой ренгЬ 1884 г. ^) и въ 1888 г. — 
50 мил. руб. ^), всего 246.066.954 р., осталось же невозмйщен- 
нымъ «долга» банку на 173.528.555 р., взам4нъ которыхъ банку 
была передана нереализованная золотая 5%-ая рента на сумму 
108.000.000 р. 3. и 5%-ая кредитная рента па сумму 25.000.000 р. 
кред. нариц. Изъ переданныхъ ему кредитныхъ билетовъ банкъ на 
87 мил. руб. уничтожилъ, такъ что «временный выпускъ» ихъ опре- 
делился всего суммою въ 330 мил. руб., а въ распоряжеши банка 
за передачей въ его оборотныя средства 2.595.509 руб. (разница 
между позаимствованными у банка 419.595.509 р. и 417 м. р. 
временнаго выпуска банкомъ кред. билетовъ) и за погашенхемъ ска- 
занныхъ кредитныхъ билетовъ (па 87 мил. руб.) осталось только 
156.471.445 р., назначенныхъ на^ изъят1е изъ обращешя кредит, 
билетовъ. Но, какъ мы уже сказали, изъятхе это оказалось невоз- 
можнымъ и, напротивъ, при Вышнеградскомъ начались новые вре- 
менные выпуски госуд. банкомъ кред. билетовъ подъ обезпечеюе 
рубль за рубль золотомъ (импер1алъ=^10 руб. зол.). Въ обращеши 
къ 1 янв. 1893 г. этихъ билетовъ временаго выпуска, включая 
сделанный 21 сент. 1892 г. уже при новомъ министре ^) 25 м. р. 
выпускъ, — осталось на 150 мил. руб., а всего кред. билетовъ было 
въ обращеши на 1.196.295.384 руб. при размЬнномъ фонд-Ь въ 
361.505.032 руб. (изъ которыхъ 360.379.350 руб. въ золот-Ь и 
1Л25.682 р. въ серебре), или 30,2% противъ 1.046.433.349 р. 
къ 1-му января 1887 г. при 171.472.496 руб*. (изъ которыхъ 
170.346.813 р. въ золот-Ь и 1.125.683 р. въ сер.) въ разм. фонд* 
или 16,4% ^). Столь выгодное изм-Ьнеше въ обезпечеши кред. биле- 
товъ произошло не только всл'Ьдств1е передачи въ разменный фондъ 
150 м. р. золотомъ, принадлежащихъ госуд. банку, но и всл'Ьдствхе 
передачи въ 1887 г. въ этотъ лее фондъ изъ оборотной кассы госуд. 
банка 40 мил. руб. золотомъ, зачтенныхъ въ сумм46 3.7 36.854 р. 
кред. въ уплату долга самаго банка разменному фонду (государ, 
банкъ велъ два счета: своей эмиссгонной операцш, куда заносились 
въ пассивъ кред. билеты постояннаго выпуска, а вь активъ раз- 
менный фондъ и долгъ госуд. казначейства, и счетъ коммерческихъ 
операщй, въ пассиве котораго между прочимъ значились кредитные 
билеты временнаго выпуска, а въ актив4 на равную сумму долгъ 



1) Рус. госуд. кредить, т. I, стр. 594. 

2) Рус. госуд. кредитъ, т. II, стр. 98—99. 

3) Собр. узак. 1892 г. ст. 1022. 

*) Кашкаровъ, Денежное обращен1е, т. I, стр. 73. 
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госуд. казначейства банку за позаимствованные кред. билеты вре- 
меннаго выпуска, а до м'ЬрЬ погашенхя этого долга взам'Ьнъ его въ 
актив'Ь появилась усиленная кассовая наличность и нереализованная 
5%-ая кредитная и золотая рента). Разм-Ьиный фондъ этимъ путемъ 
былъ увелйченъ на 40 мил. руб. зол., временный выпускъ кред. 
билетовъ съ 330 мил. руб. уменьшенъ до 266.263.146 р., а по- 
стоянный выпускъ съ 716.433 т. р. возросъ до 780.032 т. р. 
(за изъяпемъ въ 1887 г. изъ обращешя кред. билетовъ постояннаго 
выпуска на 1 38 т. р. ^). Госуд. долгъ по кред. билетамъ, уменьшенный по 
временному выпуску, увеличился по постоянному, но уже не въ 
сумм-Ь 63.736.854 р., а только въ сумм'Ь 23.736.854 р. (разность 
между 63.736.854 р. и 40.000.000 р. зол., внесенными въ раз- 
менный фондъ). После этой операпди временный выпускъ кред. би- 
летовъ остался обезпеченнымъ внесенными въ банкъ въ уплату долга 
госуд. казначействомъ 92.734.591 р. наличными деньгами и нере- 
ализованною рентой на сумму 173.528.555 р. Въ такомъ видЬ 
засталъ наше бумажное обрагценхе нынешиш м-ръ ф-овъ. Мы видимъ, 
что положен1е это было довольно неопределенное: спорна было ре- 
шено сократить количество находившихся въ обращети кред. биле- 
товъ, но постепенно пришлось не только оставить эту мысль, но и 
вновь увеличить бум. денежное обраш;ете па 60 м. р. слишкомъ 
(уцичтол^ено было кред. билетовъ на 87 м. р. кр., выпуш;ено вновь на 
1 50 м. р.); — изъ переданныхъ банку въ уплату долга суммъ часть была 
употреблена на погашен1е кред. билетовъ, часть на покупку золота 
для увеличен1я разм^ннаго фонда, а часть оставалась леясать безъ 
употреблешя въ кассахъ госуд. банка. Очевидно наша финансовая 
администращя стояла на распут1И и не знала, что предпринять для 
урегулирован1я нашей валюты. Отчего лее произошла эта неопре- 
деленность въ действ1яхъ Н. X. Бунге и И. А. Вышнеградскаго? 
Въ нашей литературе (за исключешемъ г. Гольдмана) все время 
господствовалъ взглядъ, что это регулированье можно произвести 
единственно доведенхемъ рубля кредитнаго до паритета путемъ изъ- 
ЯТ1Я изъ обращешя того или другого количества кредитныхъ биле- 
товъ при посредстве крупнаго внешняго займа. Въ какой валюте 
(серебряной или золотой или обоихъ металловъ) надо произвести 
разменъ, обыкновенно не разбиралось, говорилось прямо: «на звон- 
кую монету», «на металлическую валюту», тогда какъ это вопросъ 
былъ суш;ественно важнымъ. М. X. Рейтернъ, въ 1877 г. входя съ 
проэктомъ разрешешя сделанъ на золотую валюту и введя въ 1876 г. 
взыманхе таможенныхъ сборовъ также въ золотой валюте, преду- 



1) 1Ыа., стр. 84. 
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1адывалъ уже важаость этого различш, и, очевидно, отчаяваясь въ 
возможности размена кред. рублей на золото, предполагалъ или сде- 
лать кред. билеты разм'Ьпными со временемъ на серебро, или де- 
вальвировать ихъ къ золоту въ какомъ-нибудь отношен1и. Щны на 
серебро, какъ известно, быстро понизились, съ 1873 г. серебро ста.ю 
демонетйзироваться въ странахъ съ биметаллической вапютой, а въ 
странахъ съ бум. валютой сравниваться съ ц'Ьной бум. денегъ, такъ 
что напр. въ 1878 г. ц-Ьна австргйскихъ бумажныхъ гульденовъ сама 
собою сравнялась съ серебряными, и въ Австрхи (гд'Ь законная валюта 
такъ л^е, какъ и у насъ, была серебряная) разм^нъ бум. денегъ и 
металлическое (серебряное) обращеюе были возстановлены безъ вся- 
кихъ усил1й и затрать со стороны правительства. Такого же резуль- 
тата можно было ожидать и у насъ ^), но въ виду колебан1я ц-йнъ 
на серебро необходимо было обезпечить страну настоящимъ между- 
пароднымъ платежнымъ средствомъ, т. е. золошомь, которое требо- 
валось для платежей по большинству нашихъ металлическихъ зай- 
мовъ (только незначительная часть которыхъ, какъ мы вид'Ьли, 
была заключена въ серебрть). Отсюда — проэктъ М. X. Рейтерна о 
дозволен1и сд'Ьлокъ именно на золото^ а не вообще на звонкую мо- 
нету, — доказывающ1Й лиштй разъ, какимъ чуткимъ и талантливымъ 
финансистомъ былъ гр. Рейтернъ. Н. X. Бунге сразу, конечно, отъ 
своихъ преяшихъ теоретическихъ воззр'Ьнш отрешиться не могъ и 
мечталъ сперва о доведенхи курса кред. рубля до паритета, при 
чемъ паша денежная система представлялась ему едва ли не биме- 
таллическою (каковою йе Гас1:о она и была въ перюл^Ь господства 
у насъ металл ическаго денежнаго обращешя). Но огромныя труд- 
ности изъят1я изъ обрап1;ен1я кред. билетовъ ^) и весьма устойчивое 
понижен1е курса кредитпаго рубля на заграничныхъ биржахъ не могли 
не поколебать теоретическихъ взглядовъ Н. X. Бунге. Опъ ста.иъ 
склоняться въ сторону девальвацш. Но, чтобы и при девальвацш сде- 
лать разм'Ьнъ вполне прочнымъ, необходимо было предварительно 
обезпечить стране активный платежный балансъ и заполнить кана- 
лы денежнаго обраш;ен1я звонкою монетой. Оба министерства, и 
Н. X. Бунге, и И. А. Вышнеградскаго, употребляли всЬ усюпя къ 



1) М. X. Рейтернъ въ 1876 г., опасаясь подобного явлешя, выхлопоталъ Зыс. 
указъ (П. С. 3. № 56344) о ирхостановк-Ь д'Ьйств1ят'Ьхъ статей монетнаго устава, въ 
силу коихъ монетный дворъ обязанъ былъ обм-Ьнивать приносимое частными лицами 
серебро на монету, по разсчету 22 р. 75 к. за фуитъ. 

2) Любивш1Й говорить разныя остроты А. А. Абаза сравнивал ь кред. билеты, 
выпущенные въ обращен1е, съ виномъ влитымъ въ воду: ихъ такъ же трудно из- 
влечь изъ обращен1я, какъ вино изъ воды. —Острота эта им-Ьда очень большой усп'Ьхъ 
въ административныхъ сферахъ и неоднократно повторялась въ разныхъ оффищ- 
альныхъ *запискахъ» и «представлен1яхъ». 
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созданш этого выгоднаго баланса, но къ ка^^имъ результатамъ могла 
подобная политика привести, когда при господстве у насъ бумаж- 
ныхъ денегъ, доступъ въ страну звонкой монегЬ не былъ обезпе- 
ченъ? Естественно — или къ приливу въ Россш ея долговыхъ обяза- 
тельствъ, разм4щенныхъ за границей или л;е къ постепенному повы- 
шенно курса кред. рубля (всл'Ьдствхе увеличен1я спроса на кред. 
билеты). Притокъ къ намъ старыхъ нашихъ обязательствъ — явленхе 
весьма желательное, такъ какъ онъ упрочаеть госуд. кредитъ страны, 
обезпечиваетъ ей дазке большую политическую независимость, создаетъ 
впослЬдств1и бол'Ье благопр1ятный балансъ, вообще означаетъ на- 
коплеше страною новыхъ свободныхъ капиталовъ. При господств-Ь 
бум. денегъ это явленхе не можетъ сопровождаться и отливомъ звон- 
кой монеты, ибо ея н'Ьтъ въ обращен1и вовсе. Но временное по- 
вышенхе курса бум. денегъ (сопровождающееся часто скачками 
въ сторону понилсен1я) — явленхе вовсе нежелательное, такъ какъ 
главное зло бумажныхъ денеп) заоючается именно въ колебан1яхъ 
курса ихъ, въ неопределенности ихъ ценности. Кроме того повы- 
тиеше ихъ курса влечетъ за собою усилеше заграничнаго привоза 
ослаблеше вывоза заграницу и усиленный отливъ за границу путе- 
шественниковъ, — обстоятельства создающ1Я уже пассивный платеж- 
ный балансъ, а съ т4мъ вместе пониженге курса бум. денегъ. Молшо 
сказать, что всЬ м^ры къ установлешю выгоднаго для страны баланса 
остаются совершенно безплодпыми, пока не открытъ въ страну до- 
ступъ звонкой монете. Въ случае возможности создать безусловно 
прочный въ течете продолжительного времени активный балансъ, 
особенно если курсъ бум. денегъ не очень сильно упалъ, а въ стране 
имеются (въ банкахь и у частныхъ лицъ) запасы благородныхъ ме- 
талловъ, есть все шансы для возстановлен1я металлическаго обраще- 
Н1Я путемъ П0ДНЯТ1Я курса бум. денеп) до паритета, и тогда звон- 
кая монета, обращеше которой станетъ безразлично наравне съ 
бума;кными знаками, безпрепятствеппо польетъ въ государство. Такъ 
было въ Англ1и въ эпоху после Наполеоповскихъ войнъ, во Фран- 
цш после войны 1870 г., въ Америке после междоу собой войны 
изъ-за освобожден1я негровъ. Но если, какъ у насъ, активный пла- 
тежный балансъ при всехъ усилхяхъ финансового ведомства является 
скорее исключен1емъ, чемъ правиломъ, если курсъ бумажныхъ де- 
негъ упалъ очень значительно и на поправленхе его паделсды очень 
мало, — если запасы благородныхъ металловъ въ банкахъ и участ- 
стныхъ лицъ незначительпы, — то единственное средство обезпечить 
притокъ въ страну звонкой монеты при благопрхятныхъ балансахъ, — 
это разргыиенье сд^ьлокъ на звонкую монету на ряду со сделками 
въ кридитной валюте и съ исполнен1емъ металлическихъ сделокъ 
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металломъ въ натур-^ или бумажными деньгами по курсу дня. Это 
средство было испытано у насъ во время еще господства ассигна- 
щй и при томъ съ очень большимъ усп-Ьхомь для удержан1я въ 
стране звонкой монеты, для притока ея изъ-за границы при вы- 
годныхъ балансахъ и, наконецъ, для возстановлепгя металлическаго 
денежнаго обращешя. Н. X. Бунге былъ большимъ и уб'Ьжденнымъ 
поклонникомъ этой м'Ьры, что неоднократно высказывалъ въсвоихъ 
научныхъ трудахъ. Неудивительно поэтому, что онъ уже въ 1882 г. 
> вошелъ въ комитетъ финансовъ съ проэктомъ разр4шешя сд'Ьлокъ 

на звонкую (серебряную и золотую) монету ^), каковой проэктъ въ 
основныхъ чертахъ комитетомъ (при сильной поддержкЬ М. X. Рей- 
терна, въ немъ предс4дательствовавшаго) былъ одобренъ, но зат'Ьмъ, 
когда былъ внесенъ въ госуд. сов'Ьтъ, — отвергну тъ посл-Ьднимъ на 
томъ основаши, что подобное разр'Ьшеше было бы прел^девременно 
, до упрочешя нашего разсчетнаго баланса и до изъятхя изъ обраще- 
Н1Я кред. билетовъ въ силу Вые. указа 1 янв. 1881 г. Интересно, 
что и Н. X. Бунге въ своемъ представлеши, и Комитетъ Финансовъ, 
и Госуд. Сов'Ьтъ, при обсужден1и этого представлен1я, больше всего 
опасались, чтобы разр-Ьшенхе сд'Ьлокъ на звонкую валюту не подало 
повода кому-нибудь подумать, что решено возстановленхе металличе- 
скаго обращен1я на почв'Ь девальвац1и. Боялись даже упроченгя 
курса кред. рубля, хотя всЬ сознавали, что главное зло именно въ 
колебан1и курса и что фиксацгя его именно устранила бы главный не- 
достатокъ бумажныхъ дене1"ь. «Думаютъ», писалъ Бунге ^), что «самое 
упроченхе курса бум. денегъ молсетъ привести къ девальвацш, т. е. 
къ зам%н'Ь существующихъ кредитныхъ билетовъ новыми билетами, 
разменными на монету при бо^гЬе или мен'Ье значительной скидке 
съ нарицательной ц^ны кред. билетовъ, но девальвацгя не входить 
въ планы м-ра ф-овъ, какъ м4ра несовм-Ьстимая съ истинными (?) 
интересами и госуд. кредита и народного хозяйства». Комитетъ фи- 
нансовъ находилъ, что «впечатлЬше, произведенное Высоч. указомъ 
о подобной м'Ьр-Ь, могло бы въ глазахъ публики придать значеше ей 
коренного измгьненгя основанш нашей денежной системы и вызвать 
заграницею вредныя для нашего кредита сужден1я». Государствен- 
ный лее сов'Ьтъ требовалъ, чтобы самый способъ осуществлеп1я пред- 
полагаемый м'Ьры (разр'Ьшен1е сд'Ьлокъ на звонкую монету) «былъ 
устаповленъ такимъ. образомъ, чтобы каждому было ясно, что 
отм'Ьна воспрещешя принимать монету въ платежи по курсу является 
естественнымъ послгьдсшвгемъ принимаемыхъ нравительствомъ м4ръ 



1) Въ I т. Рус. госуд. кредита ошибочно сказано на золотую монету, стр. 597. 

2) Беремъ св'Ьд'ён1я изъ той-же указанной выше записки Б. П. Мансурова, 
стр. 5 — 7. 
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для возстановлетя цгьнности кред. рубля и чтобы такимъ образомъ 
всего в'Ьрн'Ье была предупрелсдена возможность легко возникаюдщхъ 
въ подобныхъ случаяхъ опасетй относительно девальвацги бум. 
денегъ». При такихъ воззр'Ьшяхъ высшихъ учрежденш нашихъ, такъ 
или иначе в'Ьдавшихъ финансы, какой политики въ д'Ьл'Ь урегули- 
ровашя денежнаго обращешя долженъ былъ держаться министръ 
финансовъ? Ему указывали, что «одно разр-Ьшеше производить пла- 
тежи звонкою монетою по курсу и заключать на нее сделки не 
можетъ еще им1>ть посл'Ьдств1емъ водвореше этой монеты на вну- 
треннемъ рынк-Ь», во всякомъ случае «не обЬщаетъ ' быстраго при- 
лива металлически хъ дене11>», что «д-Ьйстихе этой м'Ьры молсетъ быть 
только постепенное, зависяш;ее отъ полол;ен1я нашей торговли и отъ 
мпогихъ другихъ причинъ». Но кто же могъ воображать, что одно 
разр-Ьшен^е сд'Ьлокъ на звонкую монету обусловить ея притокъ въ 
страну безъ создан1я для нея активнаго баланса! Р-Ьчь шла о при- 
ток-Ь монеты всл'Ьдствхе выгоднаго баланса, который имелось въ 
виду создать и всячески поддерживать, а зат-Ьмъ въ зависимости 
Отъ того, къ каким'ь результатамъ приведетъ предположенная м'Ьра, 
решить вопросъ о томъ или другомъ способе регулировашя бумаж- 
ной нашей валюты. Хара1;терно, что не былъ поднятъ вопросъ о 
томъ, на какую же валюту возстановлять размЬнъ (серебряную или 
золотую) и что р'Ьчь шла о разр'Ьшенхи сд1Ьлокъ не на золото (какъ 
было при Рейтерн'Ь), а вообще на звонкую монету. Между гЬмъ въ 
виду колебан1я ц'Ьнъ на серебро и въ общемъ быстраго ихъ паде- 
шя поднять этотъ вопросъ было бы бол-Ье, ч^мъ ум'Ьстно и разъ 
на всегда решить, какой же металлъ нрхобр'Ьтать для размена. 
Практически разр'Ьшеше сд'Ьлокъ на серебро значен1я не им'Ьло, такъ 
какъ никто такихъ сд'Ьлокъ не сталъ бы совершать въ виду такихъ 
же колебанш серебряной валюты, какъ и бумажной, — но принци- 
пгально такая м-Ьра вызвала бы н'Ькоторое недоум'Ьше. Н. X. Бунге, 
какъ изв-Ьстно, новаго нроэкта металлическихъ сд'Ьлокъ не предста- 
вилъ и вообще не пришелъ ни къ какому твердому р-Ьшенью па 
счетъ регулирован1я нашей валюты. Единственно, что онъ нашелъ 
возможнымъ сд'Ьлать, — это положить начало накопленш въ кассахъ 
госуд. банка золота, передававшагося банку изъ суммъ, поступаю- 
щихъ въ уплату таможенныхъ сборовъ. Благодаря этой м'ЬрЬ, И. А. 
Вышпеградск1й им'Ьлъ возмолшость въ самомъ. начале своего мини- 
стерства (1887) усилить разм'Ьнный фондъ кред. билетовъ на 40 мил. 
руб. зол. Вышнеградск1Й не былъ никогда (какъ Н. X. Бунге) сто- 
ронникомъ возстановлен1я разм'Ьна кред. билетовъ на золото по 
нариц. ц'Ьн4, напротивъ онъ находилъ такой разм'Ьнъ нелселатель 
нымъ въ видахъ затрудненхя этою м4рой нашей отпускной торговли 
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и возможности «потрясешя всЬхъ отраслей народного хозяйства», 
уже принаровившихся къ пониженной ценности кред. рубля. Глав- 
ною же своею ц'Ьлью онъ считалъ упроченхе этого уже существую- 
щаго дов. Д0ЛГ1Й промежутокъ времени пониженного курса рубля, 
для чего накоплеше разм'Ьннаго фонда и разр-Ьшеше сдйпонъ на 
металлическую валюту считалъ наиболЬе подходящими м-рами. Вышне- 
градскому сравнительно съ его предшественниками повезло въ томъ 
отношен1и, что комитетъ финансовъ, въ составе которого тогда на- 
ходились М. X. Рейтернъ, Н. X. Бунге и Д. М. СольскШ, одобрилъ 
его мысль о необходимости фиксащи курса кред. рубля на уровнЬ 
близкомъ къ отношенш 1 р. 50 к. кр.=1 р. зол. и, следователь- 
но, въ принцип'Ь допус1;алъ уже такъ наз. девальвацгю кред. рубля ^), 
и это постановлеше финан. комитета удостоилось Высочайшаго 
утвержденхя. М-ръ ф-овъ такимъ образомъ им-Ьлъ для своихъ дМст- 
В1Й готовую программу, которую могъ постепенно приводить въ ис- 
полненхе. Однако осуществленхе этой программы встр-Ьтило немед- 
ленно же препятствхе со стороны госуд. совета, куда Вышнеград- 
сшй въ ]888 г. внесъ свое, представлеше о разр'Ьшеши сдЪлокъ на 
серебряную и золотую валюту. Характерно, что Вышнеградскхй, какъ 
и Бунге, не д^лалъ надлежащаго различ1я между золотомъ и сереб- 
ромъ, а прямо указывалъ, что, если бы было разр'Ьшено заключать 
сд-Ьлки только на золото, это было бы равносильно предр-Ьше- 
Н1Ю вопроса о переходе къ золотой монетной единице, а между 
тЬмъ едвали было бы своевременно предргьшать этотъ вопросъ какъ 
въ виду гЬхъ немаловажныхъ затруднеюй, которыя встретились въ 
Герман1и при проведен1и монометаллической золотой системы, такъ 
и потому, что прямого практическаго прим4нешя разр-Ьшенхе этого 
вопроса имЬть не будетъ, ибо подготовительныя къ размену м4ры 
во всякомъ случае должны занять некоторое время ^). Такая раз- 
сужден1я показываютъ, что вопросъ не былъ еще ясенъ для м-ра 
ф-овъ, и что онъ самъ не зналъ, какой валютной системы ему дер- 
жаться. При такихъ услов1яхъ неудивительно, что госуд. сов4тъ от- 
несся весьма недоброжелательно къ представленш новаго министра, 
особенно если принять во вниманхе заявлен1е его, что опубликова- 
ше плана, которому предполагается следовать, было бы неудобно и 
могло бы даже скомпрометировать усп4хъ н^которыхъ м-Ьропргяпй 
(имелась въ виду покупка золота за счетъ находившихся въ распоря- 
жеюи госуд. банка и казначейства кредитныхъ билетовъ), опубли- 
коватемъ же плана м-ръ ф-овъ считалъ и сообщеше его госуд. 



1) Рус. госуд. кредитъ, т. II, стр. 500—501. 

2) Маисуровъ^ стр. 8—9. 
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сов-Ьту. Интересно, что госуд. сов'Ьтъ указывалъ, что ц'Ьль прави- 
тельства —въ возстаповленш ценности кред. рубля и въ предупрежде- 
ши опасен1й общества на счетъ девальвацш бумажныхъ денегъ, а м-ръ 
ф-овъ находилъ, то «стремлеше правительства дать возможность на- 
копленш металл ическаго запаса въ стран-Ь не можешь имтпь дру- 
гой цгьли^ кромгь упрочетя нашей денежной системы». Но ни госуд. 
сов'Ьтъ, ни м-ръ ф-овъ не обсуждали вопроса, какую же именно 
цтьипость кред. рубля надо возстановлять (на серебро или на золо- 
то, или на оба металла) или на уровн* какой ценности упрочать 
курсъ кред. рубля; не занимались выяснешемъ и вопроса о томъ, 
что же такое девальващя уже девал ьвированнаго биржей рубля и 
т. д. Принцип1альные вопросы на очередь поставлены не были и 
оставлены на разр^шенхе будущему. Несочувств1е разр'Ьшетю сд'Ь- 
локъ на метал, валюту разд'Ьлило съ госуд. еов4томъ и особое со- 
в-Ьщате изъ представителей биржевыхъ комитетовъ и м-ва ф-овъ 
подъ предс^дательствомъ товарища м-ра ф-овъ Э. Г. Тернера, 
которое, соглашаясь съ необходимостью упрочешя курса, нахо- 
дило разр'Ьшенхе металлическихъ сд'Ьлокъ м-Ьрою нецелесообразною 
и нежелательной. Только два члена сов-Ьщатя, известные бан- 
киры Л. И. Закъ и И. С, Блгохъ, высказались за разр4шен1е 
указанныхъ ед-Ьлокъ, такъ какъ это разр'Ьшен1е, по ихъ мн^шю, 
должно было повести къ упрочешю курса, что не только же- 
лательно, но и необходимо, возстановленхе. же курса а! рап не- 
желательно и безусловно вредно, какъ ведущее къ новымъ коле- 
бан1ямъ этого курса. Интересно, что м-ръ ф-овъ въ своей р-Ьчи къ 
членамъ сов^щашя заговорилъ о девальвацш^ предупредивъ, что 
девальващя въ его планы не входить (на самомъ д4л% она именно 
входила въ его планы, и планъ этотъ уже удостоился Выоочайшаго 
утвержден1я), но тотъ же Закь^ не смущаясь этимъ, высказалъ, что 
девальвац1я, которая такъ многихъ пугаетъ, ибо подъ нею пони- 
маютъ обыкновенно обезцгьненге^ на самомъ д'Ьл'Ь есть только упро- 
чен1е, фыксированге дгьйствительной вь данный моменть цтънности 
рубля, обезпечивающее отъ дальн'Ьйшаго его обезц'Ьнен1я; а если 
говорятъ, что разр^шешемъ метал. сд-Ьлокъ какъ бы оглашается обез- 
ц'Ьнен1е нашего кред. рубля, то нельзя не сознаться, что это обез- 
ц^нете — фактъ общеизвестный и что едвали можетъ быть р^чь о 
разглашен1И, когда на бирл^ахъ ценности прямо котируются на 
метал, валюту. Разсуждетя Зака однако никого не убедили, и м-ръ 
ф-овъ счелъ за лучшее взять свой проэктъ изъ госуд. совета до его 
оффищальнаго разсмотр^шя и занялся приведенгемъ въ исполненхе 
второй изъ намеченныхъ пмъ подготовительныхъ м4ръ для возста- 
новлен1я металлического обращен1я, именно накопленгя размгьннаго 
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фонда. Накоплеше это шло, какъ мы вид-Ьли ^), за счетъ продажи 
м-омъ ф-овъ принадлежащихъ госуд. банку и казначейству кред. би- 
летовъ и достигло 300 мил. руб. зол. Курсъ кред. рубля однако 
же этою м'Ьрою не только не былъ упроченъ, ^ по напротивъ коле- 
бался при Вышнеградскомъ, какъ никогда раньше. Д'Ьло въ томъ, 
что Вышнеградсшй добился въ нашу пользу настоящаго активнаго 
платежнаго баланса, и еслибы были ра^^р^шены сд-Ьлки на золото, 
къ намъ прилила бы монета изъ-за границы въ дов. большомъ коли- 
честве. Но сделки разрешены не были, и къ намъ стали притекать 
прежшя наши долговыя обязательства, что облегчено было въ вы- 
сшей степени предпринятыми конверсюнными операщями. Когда 
лее бумагами нашими разсчитаться было невозможно, естественно 
возвышался курсъ кредитнаго рубля, а, такъ какъ Вышнеградсгай 
твердо р'Ьшилъ этого возвышетя не допускать, то онъ при возвы- 
шеши выбрасывалъ на продажу огромное количество русскихъ кред. 
рублей и т-Ьмъ стремительно понижалъ ихъ ц'Ьну. Въ этомъ глав- 
ная причина тогдашнихъ колебатй курса. При вступлен1и въ управ- 
лен1е м-омъ ф-овъ С. Ю. Витте онъ засталъ такое положете вещей, 
что и въ госуд. банк*, и въ казначейств* имеются огромные запасы 
золота, которое внутри страны не им^ло обраш,ен1Я, но запасы эти — 
не свободны: госуд. банкъ долженъ поддерживать коммерческие обо- 
роты въ стран*, госуд. казначейство обязано производить рядъ пла- 
тежей, — и тотъ и другое въ кредитныхъ билетахъ, которыхъ нтпъ 
въ ихъ распоряженш. Въ виду этого сейчасъ лее пришлось (въ 
1892 г.) разрешить госуд. банку новый выпускъ (на 25 мил. р.) 
кредитныхъ билетовъ, а для госуд. казначейства озаботиться реали- 
зацией поваго внутренняго займа въ кредитной валют*, въ виду 
блестящаго состояшя нашихъ финансовъ совершенно ненужнаго. 
Другого ничего и не могло придумать м-во ф-овъ, ибо им*ло ли 
смыслъ — пустзть въ оборотъ (т. е.* продать) принадлежащее намъ 
золото, столь много способствовавшее ук.р*плен1ю даже полити- 
ческаго нашего положешя, — мало того: сл*довало ли прекратить 
далыгЬйшее, весьма возможное (таможенные сборы, реализащя ос- 
татка 3%-аго займа 1891 г.), накоплеше золота? Не значило ли 
это разорвать съ традищями прошлаго, погубить вс* прежшя столь 
дорог1я усил1я создать наконецъ разм*нный фондъ для нашихъ кред. 
билетовъ? Никакой министръ финансовъ на это, конечно, не р*шил- 
ся бы и т*мъ бол*е не могъ р*шиться на это бывшхй блилсайшхй 
сотрудникъ Вышнеградскаго. Т*мъ не мен*е въ виду чрезвычайно 
противорЬчивыхъ и неустойчивыхъ взглядовъ на вопросы денелснаго 



1) рус. госуд. кредитъ, т. И, стр. 506 — 510. 
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обращен1я, какъ въ нашей литературЬ, такъ и въ административ- 
ныхъ сферахъ, и особенно въ виду р4шительнаго господства того 
воззр^шя, по которому необходимо стремиться къ доведешю курса 
кред. рубля до паритета (прп чемъ паритетъ подразум-Ьвался или 
на золото или на оба металла въ соотношенхи 1 : 15У2), — воз- 
зр'Ьшя, получившаго въ свое время осуществленхе и на практике, 
новый министръ не могъ не- колебаться, какой программы ему дер- 
жаться, какой ему держаться политики. А между т'Ьмъ золотой 
фондъ былъ накопленъ въ такомъ количеств'Ь, что въ случа'Ь фик- 
сацш курса рубля на уровнЬ 1 руб. 50 коп. кред.=^1 руб. зол. 
можно было считать разм'Ьнъ обезпеченнымъ, а созданный актив- 
ный для Росаи плателсный балансъ позволялъ надЬяться на то, 
что выпущенное въ обращенхе золото за границу не уйдетъ. Не- 
удивительно поэтому, что новый м-ръ ф-овъ навлекалъ на себя наре- 
кан1я со стороны бывшихъ министровъ финансовъ въ томъ, что онъ 
не вноситъ окончательнаго представленхя о регулироваши валюты 
въ госуд. сов4тъ; новаго м-ра считали даже сторонникомъ теор1и 
безграничныхъ выпусковъ бумажныхъ денегъ ^), а мелсду т'Ьмъ 
до окончательнаго р'Ьшен1Я вопроса было еще довольно далеко. 
Прежде всего пе упорядочены были счеты по выпуску («постоян- 
ному» и «временнымъ») кредитныхъ билетовъ, дал4е вовсе небыль 
упроченъ курсъ кред. рубля, продоллсавшаго служить благодарн-Ьй- 
шимъ матер1аломъ для спекулящи, не былъ рЬшенъ споръ, на 
золото или серебро или на оба металла надо сдЬлать разм-Ьннымъ 
кред. рубль, наконецъ не было обезпечено хождеяхе внутри страны 
золотой монеты (серебряная съ минуту на минуту могла появиться 
въ обращенш, такъ какъ оставалась законнымъ платежнымъ сред- 
ствомъ, а курсъ ея все бол'Ье и бол-Ье приблилсался къ курсу кред. 
рубля, пока въ 1893 г. съ нимъ не сравнялся). Новый м-ръ ф-овъ 
сперва на это упорядочен1е счетовъ обратилъ очень малое внима- 
Н1е. Напротивъ, желая продолжать сооружеше Сибирской ж. дороги 
средствами госуд, казначейства безъ помощи займовъ и не разсчиты- 
вая на достаточность этихъ средствъ въ 1893 г. (въ виду неблагопрхят- 
ныхъ урожаевъ 1891 — 92 г.г.), онъ выхлопоталъ 10 дек. 1892 г. ^) 
ВысочАйппй указъ объ обращенш 92.734.591 р. кр., уплаченяыхъ 
госуд. банку по временному выпуску кред. билетовъ, снова въ рес- 
сурсы госуд. казначейства для покрыт1я расходовъ сооружешя Си- 
бирской ж. дороги, — удивляться ли посл'Ь этого, что С. Ю. Витте 
стали причислять къ сторонникамъ необезпеченнаго бумажно-денеж- 



^) Протоколъ госуд. сов-Ьта 20 апр. 1896 г., стр. 6. 
2) П. С. 3. № 9139. 
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наго обращешя (см. выше)! Но С. Ю. Витте сейчасъ же созналъ 
свою ошибку, указъ 10 дек. 1892 г. въ исполнеше приведенъ не 
былъ, для Сибирской дороги были изысканы друг1е рессурсы, а сь 
временнымъ выпускомъ кред. билетовъ р-Ьшено было покончить сл-Ь- 
дующимъ образомъ (Вые. указъ 9 декабря 1894 г. ^): оставш1еся 
въ счет-Ь времеипаго выпуска кред. билеты на сумму 266.263.146 р. 
(за вычетомъ уничтоженныхъ и перечисленныхъ въ постоянный вы- 
пускъ) было повел'Ьно перечислить въ постоянный выпускъ подъ 
обезпечеше разм'Ьннымъ фондомъ; нереализованную на 173.528.545 р. 
ренту уничтожить (108 мил. руб. зол. и 25 мил. руб. кр. нариц.), 
а въ уплату остального «долга» госуд. банка по уплаченнымъ ему 
госуд. казначействомъ кред. билетамъ (92.734.591 р.) передать изъ 
оборотной кассы банка въ разменный фондъ — 65.433.691 р. зол.. 
соотв4тствующ1е по покупной ц'Ьн'Ь золота этому долгу ^). Всего, сле- 
довательно, вм'Ьст'Ь съ перечислешемъ, сд'Ьланнымъ въ 1 887 г., по- 
стоянный выпускъ кред. билетовъ возросъ на 330 мил. руб. и въ 
этой же сумме возродился по счетамъ бухгалтерхи государ, банка 
уже однажды погашенный долгъ госуд. казначейства госуд. банку, 
впрочемъ за вычетомъ переданныхъ банкомъ въ разменный фондъ 
суммъ въ зологЬ (105.433.691 руб.), т. е. на 224.569.309 руб. 
Указъ 9 дек. 1894 г. въ сущности окончательно отм-Ьнялъ указъ 
1 янв. 1881 г., въ значительной степени отмененный еще указомъ 

8 1юня 1884 г., когда вместо наличныхъ денеп» уплата государ, 
банку долга стала производиться нереализованною рентой. Указъ 

9 дек. 1894 г. несомненно внесъ известный порядокъ въ существо- 
вавшую дотоле путаницу счетовъ госуд. банка по выпуску кред. 
билетовъ, но, конечно, вообще онъ не моп> упорядочить нашу эмис- 
сюнную операщю, не смотря ш незадолго передъ темъ состояв- 
шуюся реформу госуд. банка. По прежнему для целей внутрен- 
няго обращен1я приходилось обращаться къ временнымъ выпускамъ 
кред. билетовъ, обезпеченныхъ рубль за рубль золотомъ, принадле- 
лшщимъ госуд. банку или же госуд. казначейству. Такъ въ 1893 г. 
удалось изъять въ два прхема изъ обращешя на 50 мил. руб. кред. 
билетовъ временнаго выпуска ^), но въ октябре того же года при- 
шлось снова произвести выпускъ нате же 50 мил. руб. "*), и, следо- 
вательно, дополнительный временный выпускъ кред. билетовъ, всего 
на 150 мил. руб., сделанный въ 1891 — 92 г.г., грозилъ превра- 



1) п. с. а Л'ь 11114. 

2} Сл-Ьд., ц'Ьна золота опред'Ьлилась въ 1 р. 41,723 к. кр. за 1 р. зол. 

3) Собр. узак. 1893 г. ст. 97 и 307. ( 

^) Собр. узак. 1893 г. ст. 1223. _ ^ ^^ 
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титься въ постоянный. Только имЬя въ виду близкое осуществле- 
н1е реформы нашего денежнаго обращен1я, министръ финансовъ 
р-Ьшился въ 1894 г, (9 1юня ^) изъять окончательно на 75 м. р. 
кред. билетовъ и возвратить госуд. банку въ свободное распоря- 
жеше гЬ 75 мил. руб. зол., которые обезпечивали сказанный вы- 
пз'скъ. Остальные 75 ми^г. руб. кред. временнаго выпуска остались 
въ обращенш подъ обезпечеше золота, припадлежавгиаго также 
госуд. банку. Такимъ образомъ кредитныхъ билетовъ всЬхъ выпу- 
сковъ осталось не изъятыми на 1.121.281.634 руб., и они всЬ 
ц'Ьликомъ уже числились въ пассив'Ь счета размЬннаго фонда 
кред. билетовъ, въ актив* котораго значились 351.938.723 руб. 
зол., принадлежащихъ разменному фонду и 769.342.911 р. долга 
госуд. казначейства, при чемъ 1.046.281.634 р. постояннаго вы- 
пуска съ разм1)Ннымъ фондомъ въ 276.938.723 р. зол. и съ дол- 
гомъ госуд. казначейства были отделены отъ временнаго выпуска 
въ 75 м. р. кр. съ обезпечешемъ 75 миллюнами рублей зол. Изъ пас- 
сива же счета коммерческихъ операщй госуд. банка кред. билеты были 
вычеркнуты, какъ равно вычеркнуты были изъ актива этого счета 
92.734.591 р., — ном^щавшхеся раньше въ коммерческая операцхи банка 
и 173.528.555 руб. въ нереализованной рент*. Съ д-Ьлешемъ кре- 
дитныхъ билетовъ на три разряда было покончено, но два раз- 
ряда ихъ пока еще оставались. Офипдально министерство финан- 
совъ дало сл*дующ1я разъяснешя основашй принятой имъ мЬры ^). 
«Д^леше кредитныхъ билетовъ на три разряда, вносящее некоторую 
сбивчивость въ балансъ госуд. банка, не оправдывается вм-Ьст* съ 
т^мъ существомъ д-Ьла, по крайней м^р* въ отношепхи кред. билетовъ 
временныхъ выпусковъ, произведенныхъ по случаю восточной войны. 
Уничтожить эти билеты на основ, указа 1 янв. 1881 г. не уда- 
лось: последовавшее въ свое время подъ вл1ян1емъ этихъ выпусковъ 
понижеше ц^ны кред. рубля представляется нын* во всякомъ слу- 
чае совершившимся фактомъ, а сообразно съ ц^ною рубля устано- 
вились и ц^ны всЬхъ произведенШ земле д^лхя и промышленности. 
Такимъ образомъ уничтожеше кред. билетовъ, еслибы даже оно и 
повело за собою возвышенхе вексельнаго курса, вызвало бы новое 
нежелательное колебанхе ц^нъ, къ которымъ улсе успели применить- 
ся въ продолжен1и протекшихъ 1 7 л^тъ какъ торгово-промышлен- 
ная ' деятельность страны, такъ и общественная лсизнь. Съ другой сто- 
роны надо иметь въ виду, что съ дальнейшимъ ростомъ страны есте- 
ственно увеличивается потребность въ меновыхъ знакахъ, которая 



1) Собр. узак. 1894 г. ст. 609. 

''^ В-Ьстн. финансовъ 1894 г. № 51. 
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при томъ не уравнов^Ьшивается усовершенствовашемъ прхемовъ де- 
нежнаго обращения. Подтверждешемъ проистекающей отсюда необ- 
ходимости въ усилен1и обращешя служитъ то, что, начинал сь 
1888 г., правительство въ перюды оживлешя торговыхъ оборотовъ 
вынуждалось къ производству особенныхъ временныхъ выпусковъ 
1фед. билетовъ" подъ обезпечеше золотомъ на основ-. Вые. указовъ 
8 шля 1888 г. и 28 шля 1891 г., каковыхъ билетовъ остается 
обращеши на 75 мил. руб. Въ виду изложенныхъ данныхъ едвали 
не сл-Ьдуетъ признать, что кред. билеты выпусковъ 1877 — 78 г.г. 
останутся долгое время въ обращеши, что они утратили характеръ 
временныхъ выпусковъ и что съ этой точки зр4шя они нич'Ьмъ не 
разнились отъ кред. билетовъ, выпущенныхъ въ обращете подъ 
обезпечеше разм'Ьннымъ фондомъ». 

Изъ этого оффицгальнаю разъяснешя уже видно, что финан- 
совая администращя наша прямо признавала всякое повышеше век- 
сельныхъ курсовъ сравнительно съ установившимися (средними) за 
последнее 17-л'Ьт1е нетолько не необходимымъ (какъ это постоянно 
заявлялось раньше), но вре^^/^ъшг во всЬхъ отношешяхъ, ибо влекло 
бы къ дальнейшему колебанш ц4нъ, уже приспособившихся къ по- 
ииженнымъ ц^намъ кред. рубля. Другими словами фиксащя курса 
этого рубля на среднемъ установившемся уровнЬ входила уже въ 
программу дМствхй новаго министра. Но мы видели, что и преж- 
ше министры у1сазывали на это упрочеше курса какъ на необходи- 
мый элементъ для усп-Ьшности предстоящей денежной реформы, по 
не могли въ этомъ отношеши добиться никакихъ результатовъ. Вышне- 
градсгай, напр., сум'Ьлъ накопить огромные запасы золота, добился 
даже выгоднаго для Росс1и разсчетнага баланса, но ни колебан1Й 
курса онъ устранить не могъ, ни поколебать преду&Ьлсдешя высшихъ 
административныхъ и торгово-промышленныхъ сферъ противъ допу- 
щетя сд1>локъ на звонкую монету ему не удалось. Съ предуб^жде- 
Н1ЯМИ бороться было, конечно, почти невозможно, но борьба про- 
тивъ колебашя курса кред. рубля находилась въ полной зависимости 
отъ министровъ финансовъ, и ни одинъ изъ нихъ отъ нея сразу не 
отказывался. Но борьба эта всегда была безуспешна настолько, что 
въ конц-Ь концовъ и М. X. Рейтернъ, и Н. X. Бунге совершенно 
отчаялись даже въ возможности подобной борьбы съ ' надеждой на 
успЬхъ и отъ нея отказались. И. А. Вышнеградсюй былъ болЬе 
энергиченъ и до конца своей деятельности не отказался отъ воз- 
действ1я па биржи, но, пр10бретая золото, въ значительной степе- 
ни за счетъ принадлежащихъ казне и госуд. банку кред. билетовъ, 
онъ естественно былъ заинтересованъ въ биржевой игргь на разность 
въ цепахъ кредитпаго рубля: выгодно было рубли подороже за зо- 
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лото продать, а потомъ обратно ихъ подешевле купить. Иногда была 
желательно уронишь ц-Ьну кред. рубля въ моментъ нашей вывозной 
хлебной кампании съ ц^лью повысить ц'Ьны на хл^бъ въ кред. руб- 
ляхъ, а загЬмъ повысить курсъ кред. рубля, когда государственно- 
му казначейству или торговцамъ приходилось производить плателсв 
за границу. Министръ финансовъ располагалъ столь крупными сред- 
ствами, что борьба съ нимъ даже крупныхъ биржевыхъ д-Ьльцовъ 
была весьма затруднена, а при ловкости Вышнеградскаго, въ совер- 
шенстве изучившаго вс4 пр1емы биржевыхъ игроковъ, усп^хъ весьма 
часто сопровождалъ самыя рискованныя его предпр1ят1я. Но увле- 
ченный игрою (где выигрыши всегда гЬмъ значительнее, ч4мъ силь- 
нее колебан1я ц'Ьнъ), Вышнеградсшй совершенно оставилъ въ сторо- 
не упроченге курса кред. рубля, весьма затрудненное еще т%мъ, что 
съ 1890 г. платежный балансъ решительно сталъ склоняться въ нашу 
пользу, и, за невозможностью притока къ намъ въ обрап1,ен1е золо- 
та, сталъ сильно повышаться курсъ кред. рубля, на что министер- 
ство финансовъ отвечало новыми выпусками кред. билетовъ и про- 
дажей ихъ по повышеннымъ ценамъ за-границу. Курсъ, конечно, 
упалъ, но мы получили по умереннымъ ценамъ золото, которое, 
следовательно, все-таки притекло къ намъ такимъ искусственнымъ 
путемъ, какъ сальдо разсчетнаго баланса. Новый министръ съ са- 
мого начала решилъ придерлшваться другой практики: именно уни- 
чтожтпь вовсе колебатя курса кред. билетовъ и уничтожить ни 
чемъ другимъ, какъ простымъ обуздатемъ биржевой спекуляцги на 
этомъ курсе. Благопрхятствовало задуманной мере то обстоятель- 
ство, что съ 1893 г. плательный балансъ пересталъ давать серьез- 
ныя отклонен1я какъ въ нашу сторону, такъ и въ сторону загра- 
ницы, но все-таки предпр1ят1е представляло необыкновенныя труд- 
ности и требовало со стороны министерства необычайной смелости, 
редкаго искусства и неуоонной твердости. По нашему глубокому 
убежден1Ю нынешнШ м-ръ ф-овъ совершенно правильно понялъ и 1 

оценилъ значеше спекуляцш въ деле колебашя ценъ кред. рубля. 
Эти колебан1я действительно были безпримерны ^)\ въ 1869 — 75 гл\ 
(т. е. въ перюдъ улучшешя нашихъ финансовъ после ихъ разстрой- 
ства, вызваннаго крымской войной, ликвидащей казенныхъ банковъ 
и неправильной железнодоролшой политикой) оно доходило отъ 
2,64% (1873 г.) до 13,09%, (1869 г.), въ 1876—1880 г. (при- 
готовленхе къ турецкой войне, война, ликвидащя военныхъ расхо- 
довъ) колебашя составляли отъ 10% (1880 г.) до 33,91% (1877 г.)у. 
въ министерство Н. X. Бунге отъ 4,29% (1883 г.) до 11,01% 



н 



^) См. у Кашкарова таблицу на стр. 170, 1 т. «Денежнаго обращешя въ Росс1И», 
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(1885 г., когда опасались войны съ Англхей). при И. А. Вышне- 
градскомъ отъ 8,79% (1892 г.) до 36,38% (1888 г., когда опаса- 
лись войны съ Гермашей). Были моменты, когда падеше курса кред. 
рубля положительно было ни съ ч-Ьмъ несообразно напр. въ 1870 г. 
кред. рубль терялъ до 26,57%, въ 1871 г. до 20,4%, въ 1876 г. 
до 26,5%, въ 1877 г. до 41,84%, въ 1878 г., до 42,25%, въ 
1879 г. 40,28% и т. д., а въ 1888 г. даже 50,08%. Ничего по- 
добнаго исторхя бумажнаго депежнаго обращетя въ другихъ стра- 
нахъ не знаетъ, за исключешемъ исторхи французскихъ ассигнащй 
въ прошломъ стол-Ьпи, нашихъ ассигнац1й въ эпоху иаполеоновскихъ 
войнъ и австрхйскихъ бумажныхъ денегъ в'ь томъ же пер10Д'Ь. Но 
та исторхя въ сравнеше съ истор1ей дашихъ кредитныхъ билетовъ 
идти ни въ какомъ случае не молсетъ, такъ какъ тогда колоссаль- 
ное падеше курса бумажныхъ денегъ объяснялось громадностью ихъ 
выпуска, не им'Ьвшаго предала всл-Ьдствхе необычайныхъ политическихъ 
обстоятельствъ того времени (великая револющя, безпримЬрныя по 
<^воей гранд103ности и продоллсительности войны, грозивш1я довести 
н'Ькоторыя государства до полнаго банкротства и даже до потери 
политической независимости). Но съ момента выпуска нашихъ кре- 
дитныхъ билетовъ и до настоящаго времени количество ихъ, на- 
ходившееся въ обраш;еп1и, было сравнительно ничтожно, особенно 
■если принять во внимаше разм4ръ русской импер1и, количество ея 
населен1Я, отсутствхе какихъ-либо суррогатовъ денегъ, въ род'Ь 
^анковыхъ билетовъ, громадный государственный бюджетъ и бюд- 
жеты органовъ м'Ьстнаго самоуправлешя (податное обезпечеше), 
довольно развитую внутреннюю и внешнюю торговлю, отсутств1е 
учрежденш (въ род'Ь расчетныхъ палатъ), съ помощью которыхъ 
потребность въ наличныхъ декежныхъ знакахъ могла быть сколько- 
нибудь уменьшена. Росс1я постоянно занимала едва ли не посл^Ьд- 
нее м'Ьсто въ Европе среди даже самыхъ б-Ьдиыхъ государствъ, от- 
носительно количества денежныхъ знаковъ на душу населен1я, напр. 
Испаши, Греши, Португал1и, не говоря ул;е о государствахъ бол-Ье 
богатыхъ, какъ Франщя, Англ1я, Гермашя, Австро-Венгр1я, Италхя, 
Голланд1я, Бельг1я, Данхя, Швейцархя, и т. д. Въ Европе только 
^ыть можетъ Турц1я и н-Ькоторьтя друг1я бал1санск1я государства обла- 
дали на душу паселен1я еще меньшимъ количествомъ денелшыхъ зна- 
ковъ, ч*мъ Росс1Я. Сл'Ьдовательно невозможно говорить о чрезмерности 
выпусковъ нашихъ кред, билетовъ. Еще мен-Ье возможно говорить 
о злоупотреблетяхъ нашего правительства этими выпусками, такъ 
какъ таковые въ усиленномъ размЬрЬ (оба раза приблизительно по 
400 м. р.) сд'Ьланы были исключительно для военныхъ ц'Ьлей, и сейчасъ 
же принимались м4ры къ умепьшен1Ю этого количества по окончан1и 
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войнъ, неудавшаяся главнымъ образомъ потому, что изъяне кред. 
билетовъ изъ обращешя оказалось невозможнымъ всл'Ьдствхе крайней 
нужды населенхя въ денежныхъ знакахъ. Въ мирное время произ- 
водились иногда (въ 60-ыхъ и отчасти въ начале 70-ыхъ г.г., а 
зат-Ьмъ въ 1888 — 93 г.г.) выпуски кред. билетовъ, но на ничтож- 
ныя сравнительно суммы и подъ изв'Ьстныя обезпечен1я (процентными 
бумагами, золотомъ, вексельнымъ портфелемъ госуд. банка и проч.). 
Эти выпуски настолько не грозили дальнМшимъ разстройствомъ на- 
шей валюты, что даже не сопровождались падетемъ курса кред. 
рубля. Политическое положеше Россш за все бО-л'Ьпе существо- 
вашя кред. . билетовъ пошатнулось серьёзно только одинъ разъ (въ 
эпоху крымской войны, которая на курсЬ рубля нисколько почти^ 
кстати сказать, и не отразилась), нацхональное богатство Росс1и не- 
изменно возрастало, а въ общемъ возрастало и народное благосо- 
стоянхе, хотя и не равномерно и сопровождаясь об^днешемъ нЪ- 
которыхъ классовъ и местностей, улучшались, хотя и очень медлен- 
но и съ серьезными перерывами, и наши порядки, а съ т^Ьмъ вм^ст-Ь 
расло политическое и экономическое положеше Росс1и. И ничто это 
на курсе кред, рубля не отражалось. Чемъ же объясняютъ эту не- 
устойчивость и падвН1е курса нашихъ бумажныхъ денегъ? Прелсде 
всего чрезмернымъ количествомъ ихъ выпуска. Но это объяспеше,. 
какъ мы видели, не выдерлшваетъ критики, на немъ пе стоитъ и 
останавливаться, ибо о чрезмтьрносши выпуска нашихъ кред. билетовъ 
не можетъ быть речи. А вотъ какое об'ьясненхе даетъ нашимъ курсо- 
вымъ колебашямъ и причинамъ падешя нашего рубля М, П. Еашка- 
ровъ^ изследован1е котораго о Денежномъ обращенхи въ Россхи темъ от- 
личается выгодно отъ большинства другихъ на ту л^е тэму, что ос- 
новано на тщательномъ изучешп всехъ (а не только случайно по- 
добранныхъ) матерааловъ, относяп1,йхся къ затронутому имъ пред- 
мету ^). «Въ 1859 г. съ усложпешемъ полишическихъ обстоя- 
шельсшвъ курсъ упалъ въ мае до небывало еще низкой нормы, 
именно на 20% ниже паритета, и колебашя его достигли 18,2%- 
Въ 1863 г. (после неудачной попытки возстановлешя размена) 
курсъ сразу упалъ на 13^1^/^, что совпало съ политическими ус- 
ложпенгямю (речь Наполеона Ш, истолкованная въ смысле пред- 
возвест1я войны), а также съ всеобщимъ денежнымъ кризисомъ. 
Особенно значительное падеше курса имело место въ 1866 г. (на 
'33,8% ниже паритета), при чемъ колебашя его достигали 26,7%; 
оба эти обстоятельства совпадали съ разгаромъ австро- прусской 
войны. Следующ1я затемъ более или менее значительныя колебан1Я 
относятся къ 1869 и 1870 г.г., т. е. году прешествовавшему 

1) Стр. 174—176 I т. 
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франкО' прусской войшь и году самой этой войны. Что касается до 
причины падешя и колебашй курсовъ съ конца 1876 г. до 1880 г., 
то она вполне понятна! Это суть годы посл'Ьдней турецкой войны^ 
громадныхъ выпусковъ кред. билетовъ и заключеи1я займовъ, а сле- 
довательно и заполнешя рынка нашими бумагами. Въ декабре 
1876 г. курсъ упалъ до 28^10 пенса и 297 V2 сант., зат^мъ съ 
объявлешемъ войны понизился въ апр'Ьл'Ь 1877 г. до 25^8 п. и 
269^4 с. и, постепенно понижаясь, упалъ въ сентябр'Ь до 22^/8 п. 
'и 234 с. (такъ наз. «плевненсгаа курсъ»). Въ апр-ЬлЬ 1878 г. 
курсъ упалъ небывало низко — до 22 У4 п. или на 42,з% ниже па- 
ритета, но затЬмъ поднялся, и въ среднемъ въ 1880 и 1881 г.г. 
дерлчался на 32 — 32,8% ниже паритета. Съ 1 880 г. въ течете I О л-Ьтъ 
выпусковъ кред. билетовъ не было, часть ихъ была далее погашена, 
и, если внимательно проследить колебашя курсовъ за эти годы, то 
можно подм'Ьтить их']> штьсную связь съ политическими событгя- 
ми. Въ 1882 и 1883 г.г. курсъ стоялъ въ среднем-ь на 37,з% и 
38,4% нилее паритета, т. е. ниже, ч-Ьмъ когда-либо прежде и въ 
конц-Ь 1883 г. надалъ особенно низко (23^16 п.). Въ эти два 
года шли толки (81с) о лиг-Ь мира съ присоёдинепхемъ и второсте- 
пеняыхъ государствъ и въ конце 1883 г. состоялся въ Берлине 
съ^здъ королей: испанскаго, сербскаго и румынскаго, а ожидавшееся 
въ Фреденсборге свиданхе двухъ императоровъ не состоялось. Въ 
начале 1884 г. курсъ падалъ на 39,5% ниже паритета (почему?)^ 
но въ конце года несколько повышался, и начало этого повышешя 
совпадаетъ съ свидашемъ императоровъ въ Скерневицахъ (5 сент.). 
Въ последуюш,1е три года курсъ, въ общемъ, продолжалъ понижать- 
ся и параллельно съ этимъ отметимъ следуюш,1я событ1я: 18 марта 
1885 г. бой при Кушке, 6 сентября того же года переворотъ въ 
Болгарии, сербско-болгарская война, 9 августа 1886 г. пизложете 
Баттепберга, 27 февр. 1887 г. законъ о септеннате, 6 ноября сви- 
даше имп. Александра III съ Вильгельмомъ I, после котораго даже 
въ оффищальной прессе высказывались опасеп1я за возмолсность войны. 
Въ январе 1888 г. курсъ падалъ ниже, чемъ когда-либо (19^32 п. 
или на 50,1% ниже паритета) и стоялъ очень низко вплоть до 
августа и это понюкеше совпадаетъ: съ заключенхемъ Гермашей въ 
январе нового займа на военныя цели, обпародовап1емъ трактата 
1879 г. о заклЕОченхи между Австрхей и Гермашей оборонительнаго 
союза, 25 января произнесена была знаменитая речь Бисмарка, кон- 
чившаяся словами: мы, немцы, не боимся никого кроме Бога, а 
26 февраля умеръ Вильгельмъ I. Но 7 1юля состоялся пр1ездъ йъ 
Росс1Ю Вильгельма II, и курсъ сразу поднялся, такъ что колебашя 
его достигли небывалой величины — 36,4%. При нашей обезцеЕтен- 
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ной валют'Ь торювый балансъ оказываешь на вексельные курсы не- 
значительное влгянге и во всякомъ случае вл1ян1е это мол;етъ быть 
совершенно поглащено другими факторами чгюто психолотческаго 
свойства; 1 888 г. можетъ служить тому уб'бдительнымъ доказатель- 
ствомъ: никогда нашъ курсъ не падалъ такъ низко, какъ въ 1888 г. 
и никогда нашъ отпускъ не превышалъ привозъ на такую, значи- 
тельную сумму, какъ въ томъ же 1888 г.; къ тому же въ этомъ 
году былъ превосходный урожай и весьма благонрхятное исполненге 
бюджета. Въ 1889 — 90 г. г. подпявшшся въ конц'Ь 1889 г. курсъ, 
въ среднемъ стоялъ довольно высоко (ниже на 55,93% противъ 
паритета!), а значительное колебаше въ 1890 г. (18,6%) обу- 
словливается его подъемомъ въ август-Ь и сентябре, совпавшимъ со 
вторичнымъ прггьздомъ въ Россгю Вильгельма II (5 авг.). Въ 1891 г. 
курсъ весьма сильно понизился, и причина этого кроется несомнен- 
но въ неурожае и въ ожидавшемся (но не сбывшемся!) всл^дствхе 
того слабомъ вывозе» (Г1олитическ1я ослол;пен1я, значить, были въ 
стороне, и курсъ удалось понизить и безъ нихъ!). Вотъ и все при- 
чины по мнешю г. Кашкарова: курсъ самъ собою механически по- 
нижался подъ вл1ятемъ разныхъ иногда совершенно ничтожныхъ 
политическихъ обстоятельствъ, торговый балансъ никакого почти вл1я- 
Н1Я не оказывалъ, въ турецкую войну слишкомъ было много вы- 
пущено кред. билетовъ. Но то же явлен1е, которое имело значен1е 
для русскихъ бумажныхъ денегъ, должно, конечно иметь значете и 
для бумажныхъ денегъ другихъ государствъ. Что же говоритъ намъ 
исторхя? Въ Англ! и въ самый разгаръ Наполеоновскихъ войнъ курсъ 
бум. денегъ не падалъ более, какъ на 29% и колебашя его за 20 лтпъ 
(1797 — 1817 г.г.) достигло только 32,з%, тогда какъ у насъ въ 
течете одного года достигало 37,38% (въ 1888 г.), да и то еще 
некоторые спец1алисты ^) объясняютъ столь сильное временами па- 
ден1е англ1йскихъ бум. денегъ несуществовангемъ въ то время гшо- 
странныхъ денежныхь рынковъ для госуд, знаковъ. Въ 1820 — 21 г.г. 
курсъ англ1йскихъ бумажныхъ денеп, достигъ самъ собою пари- 
тета, т. е. сейчасъ лее после миновашя перюда, осложненнаго по- 
литическими замешательствами. Для нашихъ «госуд. знаковъ» ино- 
странные рынки были вполне открыты, войнъ, подобиыхъ анпгш- 
скимъ, мы не вели (Крымская война, какъ мы видели, не отрази- 
лась на курсе нашего кред. рубля), а между темъ колебан1я курса 
у насъ были гранд10зныя, а его пониукен1е вполне устойчивое, и 
вовсе не возродился курсъ далее по достижен1и нами среди глубо- 
каго и продоллеительнаго мира устойчиваго политическаго положе- 



1) Ьёгоу ВеаиНеи напр., ТгаИё, т. II, стр. 626 и с.тЬд. 
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Н1Я. Что мол^етъ быть ужасн'Ье удара, постигшаго Франщю въ 1870 г.? 
А между т^Ьмъ ея банковые билеты, сд'Ьлавшхеся по случаю этой 
войны неразменными, теряли только 2V2% своей нар. ц4ны приса- 
мыхъ худшихъ обстоятельствахъ, тогда какъ наши кред. билеты (хотя 
мы не им^ли никакого отношетя къ Франко-Германской войн^) упали 
по случаю той же войны въ среднемъ па 8У2% сравнительно съ 
1868 г., и это какъ разъ въ моментъ улучгиенгя нашихъ финан- 
совъ. Посл-Ь войны, въ 1878 г. разм'Ьнъ во Франщи самъ собою 
былъ возст^новленъ и эта м^ра прошла тамъ далее незамеченной! ^). 
Но такъ было въ Англ1и и Франвди, государствахъ исключительно 
могуш;ественныхъ въ эконом и ческомъ отношенхи и съ очень благо- 
устроенной денежной системой. Посмотримъ, что было въ Австро- 
Венгр1и, где съ 1848 г. (т. е. еш;е раньше, чЬмъ въ Росс1и) валю- 
та была разстроена, где въ обращенхи находились только бумажныя 
деньги, какъ въ Росс1и и которая по своему политическому поло- 
жетю несравненно слабее Россш во всехъ отпошен1яхъ. Кашя 
серьезныя политическ1я потрясешя пережила Австрхя съ 1848 г.! 
""Т^енгерское возсташе 1849 г., неудачная итальянская война 1859 г., 
пруссшй погромъ 1866 г., непрерывные внутренше раздоры, боязнь 
утраты самой политической независимости. Какъ же велико было па- 
дете курса совершенно неразмгьнныхъ^ какъ и въ Росс1и и такъ же, 
какъ у насъ, по закону равноценпыхъ съ серебряной монетой бу- 
мажпыхъ денегъ по случаю этихъ совершенно исключительныхъ по- 
литическихъ обстоятельствъ, подобныхъ которымъ въ Россхи никогда 
не было? Какъ были велики эти колебан1Я? Въ 1849 г. курсъ па- 
далъ въ самыхъ худшихъ случаяхъ только до 78,7, а въ 1850 г. 
до 66^/з%, т. е. потеря въ первомъ случае составляла 21,з%, во 
второмъ 33 7з%, колебатя въ 1848 г. составляли 20,9%, въ 1849 г. — 
38,6%. Въ 1859 г. дело обстояло хуже, такъ какъ курсы падали 
на 34,8% или до 65,2%, а колебашя составляли почти 53%. Но 
эти паден1я и колебашя были наибольшими за всю истор1Ю бум. 
денежного обраш,ешя въ Австр1и съ 1848 г. Улсе въ 1866 г., 
когда Австрхя потерпела неслыханное поражен1е, низш1е курсы со- 
ставляли только 77%, т. е. потеря достигала всего 23%, а коле- 
башя 27,4^/о, и затемъ мы не наблюдаемъ пи столь сильныхъ па- 
дешй, ни столь сильныхъ колебатй ^). Такимъ образомъ въ Австрхи, 
не смотря на самыя плачевыя политическхя замешательства, не было 
такого сильнаго падешя курса бум. денегъ, какъ наблюдается въ 
Росс1и по поводу самыхъ нелепыхъ слуховъ или же во время по- 



1) Ом. нашу брошюру: Регулироваше бумажной валюты въ РосЫи, X. 1896 г., 
стр. 10. 

2) Ср. Мендег: Ве1*га^е гиг \Уа11гип§[8Гга§е 1а Ое81;егге1с11-П11§агп, 1епа 1892, 8. 1 . 
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хЬтхе 1876 — 1880 г.г., т. е. въ годы балканской смуты, турецкой 
войны и непосредственной ликвидащи ея расходовъ, сопровождав- 
шейся временными выпусками кред. билетовъ, курсъ упалъ еще 
бол'Ье, въ среднемъ на 32% противъ паритета. Казалось бы посл-Ь 
вс4хъ этихъ экстраординарныхъ событхй курсъ долженъ былъ улуч- 
шиться, такъ какъ въ улучшен1и политическаго положетя Россхи не могло 
быть сомн'Ьн1й. Но, н'Ьтъ: въ шес1:ил'Ьт1е министерства Н. X. Бунге, 
когда билетное обраш,ете было сокращено на 87 мил. руб., улуч-. 
шены наши финансы, проведенъ рядъ полезныхъ экономическихъ 
реформъ, когда съ именемъ ими. Александра III уже связывали наз- 
ваше миротворца, —курсъ въ среднемъ давал ъ понижеше уже до 
37%, — т. е. не улучшился, а ухудшился. Въ шестил'Ьтхе м-ва 
И. А. Вышнеградскаго (1887 — 1892 г.г.) при той же мирной рус- 
ской политик*, при накоплен1и крупныхъ запасовъ золота для цЬлей 
размена, при достижеши въ госуд. бюдя^ет* огромнаго превышетя 
доходовъ надъ расходами, при достижен1и даже выгоднаго для насъ 
платежнаго баланса, курсъ въ среднемъ давалъ пониженхе противъ 
паритета на 35%, т, е. почти нисколько не улучшился. Подобнаго 
явлен1я, какъ сказано, нигдЬ, кром-Ь Росс1и, исторхя бумажно- денелх- 
наго обращен1я не наблюдаетъ. Если изв^стныя обстоятельства д'Ьй- 
ствительны для колебашя курса бумажныхъ денеп) по отношешю 
къ одному государству, то они долл;ны быть д'Ьйствительны и по 
отношешю къ другимъ се1ег18 рапЬиз. Но мы видимъ, что разныя по- 
литичестя осложненхя, которыми у насъ пытаются объяснить паде- 
те и колебашя курса нашихъ кред. билетовъ, сами по себ-Ь въ* 
другихъ странахъ не вызываютъ такихъ колебашй и такого проч- 
наго падешя курсовъ, какъ у насъ, при чемъ тамъ вл1яютъ дей- 
ствительно чрезвычайныя обстоятельства, а у насъ только слухи о 
возможности осложнешй или же осложнешя не у насъ, а у нашихъ 
сосЬдей. Следовательно, д^Ьло не въ политическихъ осложнешяхъ.п 
не въ явлен1яхъ психологическаго свойства: и гЬ и друг1я могутъ 
им^ть только временный, а не постоянный характеръ. Какого бы 
плохого мн'Ьн1я о Росс1и, о ея порядкахъ, о ея финансахъ, о ея 
экономическомъ положен1и, о ея политическомъ значенш ни были 
заграницею, это мн^Ьше не могло быть хуже, нежели объ Австр1и 
въ моменты ея разгромовъ, объ Испаши, о Грещи, объ Итал1и. 
Кром-Ь того Россхя никогда не была государственнымъ банкротомъ, 
по обязательствамъ своимъ платила чрезмерно аккуратно, оплачи- 
вая, напр., свои серебряные займы въ зологЬ (чего не делала Ав- 
стрия, вполне воспользовавшаяся гЬмъ, что ея законная валюта была 
серебряная и платившая по всЬмъ металл ическимъ своимъ займамъ, 
выпущеннымъ въ туземной валюгЬ, — серебромъ), войнъ всегда тща- 
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тельно избегала, въ иолитическхя авантюры никогда не пускалась. 
Въ чемъ же д-бло? Нельзя ли объяснить колебаюя курса кред. би- 
летовъ и прочность его падетя неблагопр1ятнымъ для насъ раз- 
счетнымъ балансомъ, т4мъ бол-Ье что балапсъ д'Ьйствительно для 
насъ постоянно былъ неблагопрхятенъ? На такомъ объясненш мнопе 
настаивали, особенно въ перходической печати, руководимой М. Н. 
Катковымъ, но придавали въ этомъ случае слишкомъ мало зна- 
чен1Я неразм'Ьнности нашихъ кредитныхъ билетовъ и разм-Ьрамъ 
ихъ выпуска, находя, что посл-Ьдте можно весьма значительно 
расширить безъ всякаго ущерба для ценности билетовъ. Значен1е 
разсчетнаго баланса для курса бум. денегъ въ настоящее время 
оц-Ьнено улсе вполне по достоинству и намъ не зач^Ьмъ останав- 
ливаться на его доказательствахъ. Но этого значетя не слЬдуеть 
чрезмерно преувеливать. Несомненно и доказано опытомъ многихъ 
странъ (въ томъ числ^ Англ1и, Францхи и Соед. Штатовъ), что 
активный платежный балансъ страны, особенно въ теченхи н-Ьсколь- 
кихъ л4тъ подрядъ, влечетъ за собою возвышен1е йурса бумалсныхъ 
денегъ этой страны. Это вполне и понятно, такъ какъ бум. деньги 
на заграничныхъ рынкахъ представляются товаромъ, внутри страны — 
единственнымъ плателшымъ средствомъ, и, если заграничнымъ рын- 
камъ нужны для разсчетовъ по балансу бумажныя деньги, они 
должны будутъ ихъ купить, спросъ повышаетъ цЬну и, естествен- 
но, курсъ бум. денегъ возрастаетъ вплоть до паритета, который есть 
пред'Ьлъ этого возрастанхя потому, что за этимъ предЬломъ можно 
уже расплачиваться металлическими деньгами. Конечно возвышенхе 
курса можетъ быть и при активномъ баланс* заменено возвратомъ 
въ страну ея прежнихъ долговыхъ обязательствъ и задолжагаемъ 
стран* заграницы. Но оба эти явлешя обыкновенно идутъ пара- 
лельно съ возвышешемъ курса бум. денегъ: последнее есть одинъ 
изъ возможныхъ и удобн-Ьйшихъ для заграницы способовъ разсчета 
по балансу, такъ какъ зд*сь разница по балансу будетъ покрыта 
разницей на курс*, что совершенно просто. Сбытъ же въ страну ея 
долговыхъ обязательствъ, а т*мъ бол-Ье задолжанхе ей гораздо бол*е 
сложные процессы и сл-Ьдуютъ обыкновенно уже тогда, когда курсъ бум. 
денегъ дошелъ до паритета; приливъ звонкой монеты начинается 
только тогда, когда предыдущхе способы уже использованы или ихъ 
почему либо нельзя использовать. Если, конечно, въ стран* на ряду съ 
бумажными знаками можетъ обращаться и звонкая монета (какъ это 
было въ Россш въ эпоху ассигнащй), то, и при самыхъ выгодныхъ 
плателсныхъ балансахъ, курсъ бум. денегъ можетъ не повышаться, 
такъ какъ для разсчетовъ притечетъ звонкая монета. Такъ бываетъ 
въ случа* выгодныхъ для государствъ балансахъ. Что же происхо- 
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дитъ при невыгодныхъ? Ч'Ьмъ тогда будетъ покрываться государ- 
ство, гд'Ь господствуютъ бумажныя деньги? Понижешемъ ихъ курса 
въ виду того, что они, какъ товаръ, поступятъ на иностранные 
рынки въ предложенш, превышающемъ спросъ? Но на что же ино- 
странцамъ чуж1я бумажныя деньги, не првдставляющ,1я сами по себЬ 
никакой внутренней ценности? Какое же это покрыпе? Имъ эти 
бум. деньги нужны только для новыхъ покупокъ (но уже по пони- 
жешшмъ на металлъ ц4намъ) какихъ-либо товаровъ въ данной стране; 
но во первыхъ не всегда ц-Ьны понижаются всл'Ьдъ за понижешемъ 
курса ^) , а во-вторыхъ, если годъ за годомъ платежный балансъ все 
склоняется неизм'Ьнно къ ея певыгод'Ь, т. е. страна ежегодно должна 
приплачивать и приплачивать, и если она станетъ покрываться только 
бумажными деньгами все бол-Ье и бол'Ье падающими въ ц'Ьн'Ь, то 
она неизбежно пр1йдетъ къ полному банкротству, и ея деньги по- 
теряютъ всякую ц'Ьну на открытомъ рынк'Ь. Очевидно^ это способъ по- 
крытая невозможный, допустимый только временно, — это краткосроч- 
ные векселя, даже скорее чеки, съ помощью которыхъ отсрочивается 
на некоторое время настоящая расплата, для которой нужно изыски- 
вать средства. Кром^ того изъ обзора колебашй курса нашего кред. 
рубля, мы видимъ, что при совершенно благопргятныхъ балансахъ 
{напр. 1877 или въ 1888 г.) онъ падалъ невозможно низко и на- 
оборотъ въ годы совершенно неблагопр1Ятныхъ балансовъ ^) повы- 
шался. Сл'Ьд. не такъ уже велико было влхяше этихъ балансовъ! 
Оно было бы безгранично велико, еслибы по неблагопрхятнымъ 
оалансамъ пришлось бы расплачиваться только бумажными деньга- 
ми и еслибы при самыхъ благопргятныхъ балансахъ не влхяли на 
курсъ бум. денехъ друпе факторы, — и чисто психологическаго свой- 
ства (вызванные войной и другими политическими осложнешями) и 
чисто реальные (напр. новый выпускъ необезпеченныхъ денежныхъ 
знаковъ, уменьшеше разм-Ьниаго фонда и т. д.). Собственно при не- 
благопргятныхъ балансахъ, если таковые слагаются изъ невыгоднаго 
торговаго баланса и платежей по заграничнымъ займамъ, никакихъ 
бумажныхъ денегъ на рынокъ при нормальныхъ условгяхъ не должно 
и поступать: по торговому балансу разсчетъ производится векселя- 
ми, а для заграничныхъ платежей по займамъ средства обыкновен- 
но добываются новыми вюьшними займами. Превышенхе предложе- 
Н1я нашихъ векселей надъ ихъ спросомъ, естественно, роняло ихъ 
курсъ, отражавшгйся тотъ часъ же на лаж% кред. билетовъ, но въ 



1) Въ нашемъ «Регулироваши бум. валюты въ Росс1и» стр. 6 — 7 приведенъ 
рядъ любопытныхъ данныхъ о несовпадеши ц-ёнъ на хл-Ьбъ у насъ и ц'Ьнъ на дру- 
г1е товары въ Австро-Венгр1и въ соотв'Ьтств1и съ колебан1ями курса бум. денегъ. 

2) См. Рус. госуд. кредитъ, т. I. стр. 441 — 442. 
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конц'Ь концовъ разсчетъ долженъ былъ производиться въ звонкой мо- 
негЬ, которая добывалась вовсе не покупкой ея щ кредитные рубли, 
а путемъ опять-таки займовъ. ДЬйствительно, мы видимъ, что тор- 
говый балансъ тогда складывался для насъ неблагопр1ятно, когда 
строились въ огромныхъ разм'Ьрахъ у насъ жел'Ьзныя дороги, и 
оборудывались разныя предпр1ят1я — въ большинств'Ь случаевъ изъ за- 
граничныхъ матерхаловъ. Ввозъ этихъ матергаловг^ разъ мы не могяи 
ихъ оплатить своими товарами и настоящими (металлически- 
ми) деньгами, мы должны были оплачивать долювыми обязатель- 
ствами^ носящими характеръ долгосрочныхъ, а во вовсе не бумаж- 
ными деньгами, которыя могли играть (какъ векселя и чеки) только 
роль временныхъ представителей т'Ьхъ средствъ, которыми мы на 
самомъ д'Ьл'Ь должны были расплатиться. Этими средствами были гос}"- 
дарственные и частные займы и притокъ въ наши предпр1ят1я и на 
покупку нашихъ естественныхъ богатствъ иностранныхъ капита- 
ловъ. Когда же заграница пробовала получать разницу баланса бу- 
малшыми деньгами, то это уже значило, что деньги эти ей нужны 
на покупку нашихъ товаровъ, что съ своей стороны означало улуч- 
шенхе для насъ торговаго баланса. Действительно, мы видимъ, что 
€ъ прекращешемъ постройки жел. дорогъ изъ иностранныхъ мате- 
рхаловъ торговый балансъ неизменно (со времени Н. X. Бунге) 
становился для насъ активнымъ и, сл^д., торговые векселя съ этою 
момента па понижете курса кред. рубля влгянгя имгьть не могуть. 
Но не им^ли ли вл1ян1я на это понижете плателси по нашимъ внешнимъ 
займамъ? Штъ, в^Ьдь средства для этихъ платежей по прежнему получа- 
лись путемъ новыхъ металлическихъ займовъ или изъ золота, вносимаго 
въ уплату таможенныхъ сборовъ, которое хотя и пр^обр^Ьталось боль- 
шею частью русскими же импортерами, но не за счетъ наличныхъ 
кред. рублей, а опять таки за счетъ векселей, которые въ виду 
благопрхятныхъ для насъ торговыхъ балансовъ им'Ьть понижающее 
влхяте на курсъ кред. рубля не могли. Итакъ должна была быть 
въ пассиве нашего баланса еще одна статья (кроме заграничнаго 
ввоза и платежей по заграничнымъ займамъ), по которой въ зна- 
чительной цифре предлагались бы именно наличные кред. рубли, 
давая отличный матер1алъ для биржевой спекуляции на ихъ пони- 
жен1е. Такая, статья и была, — это расходы заграницей русскихъ 
путетественниковъ. Нельзя сказать, чтобы этой статье не прида- / 1 
валось никогда значеп1я,, но во всякомъ случае и до сихъ поръ она 
по достоинству не оценена. А, Н, Гурьевъ въ своемъ труде «Ре- 
форма денелшаго обращешя» ^), занимаясь этимъ вопросомъ, могъ 
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отыскать указаны на него только у восьми разныхъ, русскихъ и 
иностранныхъ, авторовъ, при томъ далеко не всегда компетентныхъ 
и слишкомъ поверхностно затронувшихъ данный вонросъ. Оставляя 
въ сторон'Ь преувеличенные разсчеты гернанскаго экономиста Мат- 
тещ который эти расходы исчислялъ пипхтит въ 500 мил. руб- 
зол. ежегодно (!) и новерхностныя соображешя Клерка^ Гошенау 
Горлова^ Гагейместера и Гольдмана, укажемъ что въ довольно об- 
стоятельныхъ статьяхъ г. Н. Р. и Н. Новоселскаго (напечатанныхъ 
въ Русскомъ Вгьстникгь въ 1882 и 1884 г.г.) эти расходы исчи- 
слены тгпгшиш въ 50 мил. руб. зол. ежегодно, а Н. X. Бунге въ 
своемъ представленш (въ 1883 г.) въ Госуд. Сов4тъ объ установ- 
леши пошлинъ съ заграничныхъ паспортовъ опредЬлялъ эти рас- 
ходы во всякомъ случае десятками миллюновъ рублей. Огромными 
нризнавалъ эти расходы и ВышнеградскШ ^), а въ составленномъ 
по поручеп1Ю нын'Ьшняго м-ра ф-овъ « между народномъ разсчетномъ 
балансЬ Росс1и» этотъ расходъ въ восьмил'Ьт1е 1888 — 1895 г» 
опред'Ьленъ въ 40 мил. руб. зол. ежегодно, при чемъ норма еже- 
дновпаго расхода путешественниковъ нашихъ принята въ 20 фр.^ 
несомненно преуменьшенная по крайней м^р-Ь въ 1V2 раза, и на- 
прасно думаетъ г. Гурьевъ ^) что всякгй бывавгигй заграницей со-^ 
гласится съ нимъ, что для заграничнаго путешественника въ средпемь 
достаточно 1000 р. кр. на путегиествге (сколько бы оно ни дли- 
лось). Заграницей можно жить очень дешево, въ нЬкоторыхъ м4- 
стахъ можно прожить гораздо дешевле, нежели въ Россхи, но не 
вс'Ь ум'Ьютъ и хотятъ лшть дешево заграницей. Весьма значите^[ь- 
пое число нашихъ туристовъ не ищетъ дешевизны заграницей, а 
•Ьдетъ именно заграницу только зат'Ьмъ, чтобы прожить тамъ боль- 
ш1я деньги на большхя удовольств1я, которыхъ въ Россхи получить 
певозмолспо. Точныхъ цифръ этихъ расходовъ, къ сожал^нхю, до- 
быть никогда не будетъ возмолсно и всегда прхйдется ограничиться 
приблизительными. Зам4тимъ, что и г. Гурьевъ эти расходы опре- 
д'Ьлялъ въ 50 — 60 мил. руб. зол. ел;егодно, оговариваясь впрочеш>^ 
что онъ эту цифру заведомо преувеличиваетъ. Заведомо преумень- 
шая эту цифру, можно определить ее начиная съ 1860-ыхъ годовъ 
и по середину 1890-ыхъ годовъ по нашему мн-Ьтю въ 50 — 100 мил, 
руб. кред. елсегодно. Эта сумма въ зиачР1тельной степени налич- 
ными деньгами поступала па иностранныя биржи, эта сумма пред- 
лагалась къ обману на иностранныя наличныя деньги. Такое непре- 
рывное пзъ году въ годъ предложеше нашихъ кред. рублей, нод- 

1) Рус. госуд. кредитъ, т. II, стр. 518—522. 
^ Реформа ден. обр., стр. 638. 
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держиваемое весьма ничтожнымъ спросомъ на нихъ (для торговыхъ 
ц^лей), естественно способствовало въ самой сильной степени ихъ по- 
нижешю, — систематическому, никакими естественными преградами но 
останавливаемому. Стоило курсу русскаго рубля подъ вл1яюемъ вы- 
годнаго для пасъ торговаго баланса или всл'Ьдств1е искусственныхъ 
м'Ьръ, принятыхъ нашимъ министерствомъ финансовъ, несколько под- 
няться, какъ наплывъ заграницу русскихъ туристовъ быстро увели- 
чивался, увеличивалось предложете налпчпыхъ русскихъ рублей, и 
курсъ снова падалъ. Этимъ приливомъ на биржу (съ 1861 г., когда 
былъ разр'Ьшенъ заграницу вывозъ кредитныхъ рублей) новаго 
удобнаго матерхала для спекуляши, новаго, такъ сказать «товара», 
воспользовались заграничные биржевые дельцы. На берлинской 
бирж'Ь, а отчасти на биржахъ парижской и лондонской, руссгай кре- 
дитный рубль сделался излюбленнымъ предметомъ спекулящи, какимъ 
никогда не служили бумажныя деньги другихъ государствъ. ДМстви- 
тельно обезц4нен1е на иностранкыхъ биржахъ австршскихъ, итальян- 
скихъ, испанскихъ или греческихъ бумажныхъ денегъ объяснялось 
только пассивными торговыми балансами этихъ странъ. Вексель- 
ный курсъ былъ неблагопр1ятенъ для нихъ, а это обусловливало 
лажъ на металлическхя деньги сравнительно съ бумажными, раз- 
м'Ьръ котораго зависЬлъ отъ состоянгя вексельныхъ курсовъ, также 
находившихся въ т-Ьсной зависимости отъ спроса и предложетя век- 
селей туземныхъ и иностранныхъ. Серьезныя политичесшя осложне- 
Н1Я (войны), конечно, не могли не отражаться на курсЬ бум. денегъ 
неблагопрхятно, но всл-Ьдъ за устраненхемъ этихъ осложнешй снова 
наступалъ нормальный порядокъ вещей, т. е. зависимость курса отъ 
торговаго и разсчетнаго балансовъ. Вотъ почему мы не наблюдаемъ 
здЬсь сильнаго паден1я курса бум. денегъ, вотъ почему самое паде- 
н1е тамъ далеко не было столь устойчиво, какъ у насъ. Биржи не 
им^ли въ своемъ распоряженш въ надлелсащемъ количеств-Ь австр1й- 
скихь бум. гульденовъ, итальянскихъ лиръ или испанскихъ пезетъ, 
какъ матерхала для серьезныхъ оборотовъ, такъ какъ по долго- 
вымъ заграничнымъ обязательствомъ платилось золотомъ, выручаемымъ 
путемъ займовъ и изъ другихъ источниковъ, по торговл'Ь разсчеты 
производились векселями, а затЬмъ окончательно сводились также 
выдачей долгосрочныхъ долговыхъ обязательствъ. Что же касается до 
заграничныхъ путешественниковъ, то въ этихъ странахъ д'Ьло обстояло 
совершенно иначе, ч-Ьмъ у насъ. У насъ множество преимуш,ествен- 
но богатыхъ или вообще состоятельныхъ лицъ постоянно проживало и 
путешествовало за границей, оставляя тамъ часто огромныя состоян1я, 
но и австр1Йцы, и итальянцы, и испанцы путешествуютъ очень мало: 
напротивъ существуетъ постоянный и огромный приливъ — въ Итал1ю 
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иностранцевъ со всего св-Ьта, въ Испашю множества англичанъ и 
американцевъ, въ Австр1ю путешествеиниковъ изъ Россш, Гермаши 
и Ан1'л1и. Эти иностранцы оставляютъ въ сказанныхъ государствахъ 
весьма крупныя суммы: въ Итал1и до 1V2 милл1арда франковъ по 
исчисленш Ьегоу ВеаиИеи ^), до 21 мил. фун. стерл. по исчисленхю 
секретаря великобританского посольства въ Рим-Ь Деринга % въ Испа- 
Н1И и Австр1и, конечно, меньт1я, но все же настолько большш 
деньги, что они вл1яютъ чрезвычайно благопргятно на курсъ бумал^- 
ныхъ денегъ этихъ странъ. На эти бумал^ные знаки предъявляется 
постоянный спросъ въ звонкой монегЬ, требуются наличиыя 6умал{- 
ки за наличную монету, которая молсетъ быть поэтому съ легкостью 
прювр-Ьтена сказаными государствами и для уплатъ по вн'Ьшнимъ 
займамъ и для разсчетовъ по пассивному торговому балансу. Вотъ 
почему мы и наблюдаемъ, что едва торговый балансъ начнется 
склоняться въ пользу Итал1й или Австрхи, какъ курсъ ихъ бум. 
денегъ начанаегь быстро и прочно повышаться, сдерживаясь въ по- 
вышенш только приливомъ въ эти страны ихъ заграничныхъ долго- 
выхъ обязательствъ. На нашиоюе кред. рубли никогда такою спроса 
т являлось, они всегда были только въ предложети, и отсюда та 
неизменная пониоюательиая тенденц1я, которую мы наблюдаемъ за 
все время ихъ исторш. Итакъ главная причина непрестанныхъ и 
^шсто безпричинныхъ колебашй курса нашихъ бум. денегъ и прочг 
наго его падешя, — это биржевая спекуляцгя на русскомъ кредит- 
номъ рубл-Ь, развившаяся на почв^ неблагопргятпыхъ для насъ раз- 
счетпыхъ балансовъ и на почв'Ь вывоза русскими путешественниками 
въ значительномъ и постоянно возрастаюш;емъ количестве наличных^ 
кредитныхъ рублей, предъявлявшихся къ размену на иностранную 
монету. Если такъ, то становится яснымъ, почему всевозможные по- 
литическ1е слухи и осложнен1я въ сосЬднихъ государствахъ такъ 
вл1яли на понижеше и повышеше курса нашего рубля: пользованхе 
слухами и полит. осложнен1ями — это самый обыкновенный бирже- 
вой пр1вмъ для игры на повышеше или понижен1е. Мы сказали, что 
курсъ нашего кред. рубля им^лъ тенденпдю къ непрерывному пони- 
жешю, и это понятно въ виду пассивнаго для насъ разсчетнаго 
баланса, такъ какъ при активномъ балансе, какъ бы ни старалась 
спекулящя, сколько бы ни путешествовали наши туристы (англи- 
чане и американцы проживаютъ загранипей гораздо больше денегъ, 
нежели русскае), тенденпдя эта не могла бы быть устойчивой и 
курсъ быстро погаелъ бы въ гору. Словомъ биржевая спекулящя 



1) ТгаНё, II, 691. 

2) В*ст. фин. 1892 г. № 19. 
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должна была им'Ьть твердую почву подъ ногайи, основываясь на 
экономическимъ началахъ, все на томъ же пассивномъ для насъ 
балансЬ. Но отчего же курсъ не упалъ еще нилге, разъ понижа- 
тельная тенденц1я была непрерывна? Всл'Ьдств1е поддержки его ми- 
нистерством!) финансовъ съ помощью искуственныхъ пр1емовъ: если 
биржевые д'Ьльцы безпрестанно продавали на срокъ русскГе рубли, 
то агенты нашего м-ва ф-овъ постоянно ихъ покупали на срокъ же. 
Биржевымъ д'Ьльцамъ не зач^Ьмъ было играть на повышенге: на повы- 
шете игра^[о наше фин. ведомство, они въ большииств'Ь случаевъ игра- 
ли на понижен1е. Отъ такого участ1я нашего правительства въ игр'Ь 
на курсъ рубля колвбан1Я его, конечно, усиливались, игра олсивля- 
лась, въ нее притекали все большхя и больш1я суммы и зачастую игра 
улсе велась какъ и всякая игра безъ всякихъ серьезныхъ экономиче- 
скихъ основашй. Тогда уже полученный при помощи выгоднаго тор- 
говаго баланса, крупныхъ заграпичныхъ займовъ и добытаго внутри 
страны золота выгодный для насъ разсчетный ба^[ансъ переставалъ 
играть повышательную роль въ д'Ьл* поднят1Я курса рубля. Тогда уже 
кредитные рубли добывались для игры исскуственными путями, въ 
игру вкладывались чрезвычайно-крупные капиталы, и колебатя про- 
изводились въ зависимости отъ разныхъ слуховъ и толковъ. Надо 
удивляться, что финансовая администращя совершенно не ум'Ьла по- 
ставить эту игру хотя бы въ бол-Ье скромные пределы или оста- 
новить понижен1е курса рубля въ такой моментъ, когда по состояшю 
плателшаго баланса этотъ курсъ долженъ былъ повышаться. Каза- 
.'юсь бы, д'Ьло было очень простое: стоило закупить на срокъ крупную 
<(иарт1ю» кред. рублей и загЬмъ потребовать ихъ сдйчи наличными 
вместо разсчета на разность, и спекулящя при недостатке наличныхъ 
рублей могла уже серьезно поплатиться за свою игру па пониже- 
н1е, невызванпое экономическими причинами. Недостатокъ же налич- 
ныхъ рублей на заграпичныхъ биржахъ при активномъ для насъ 
разсчетпомъ балансе м-во ф-овъ всегда могло создать путемъ 
иск5хствениыхъ м'Ьропр1ят1й. Но оно или не ум4ло или не желало 
этого д'Ьлать. По крайней мЬр'Ь бирлсевые д'Ьльцы добывали посто- 
янно иулсные имъ для игры или разсчетовъ по игр'Ь кред. билеты 
при посредстве нашего же госуд. банка или при посредстве част- 
ныхъ (преимущественно варшавскихъ и петербургскихъ) банковъ, 
находившихся въ полной зависимости отъ поддерлшвавшаго ихъ 
своимъ кредитомъ госуд. банка. Съ этою ц'Ьлью присылались въ 
Росс1ю ея процентныя бумаги и закладывались въ государственномъ 
пли частныхъ банкахъ, кред. билеты, полученные изъ нашихъ бан- 
ковъ, продовались на берлинской бирж* (чаще всего агентамъ на- 
шего же правительства) и на вырученныя деньги прюбретались новыя 
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бумаги, которыя пересылались въ Росс1Ю для заклада въ русскихъ 
банкахъ и получен1я кредитныхъ билетовъ, которые опять пересы- 
лались заграницу, продавались и т. д., пока, паконецъ, курсъ кред.. 
билетовъ сильно не понижался. Тогда кред. билеты скупались по де- 
шевымъ ц'Ьнамъ и пересылались въ Россш для выкупа заложен- 
ныхъ въ нашихъ банкахъ процентныхъ бумагъ, пересылавшихся 
зат^мъ опять заграницу. Русское финансовое ведомство проигрывала 
игру, теряло на пониженш курса кред. рубля, опустошало свои зо- 
лотые запасы (такъ было въ 1862 — 63 г. и въ 1875 г. ^) и при- 
ходило въ конц'Ь концовъ къ заключен1Ю, что всякое участхе въ бир- 
жевой спекулящи на рубл'Ь, въ поддерл;к4 его курса совершенно 
безполезно, другими словами признавало полное свое безсил1е. Не- 
сколько улучшается д-Ьло при Вышнеградскомъ, который такъ же, какъ 
и его предшественники, пытался воздействовать на биржи, но го- 
раздо успешнее прежняго времени въ томъ смысл-Ь, что ум-Ьлъ 
добиться понижен1я и повышешя курса рубля, когда это ему 
казалось выгоднымъ. Впрочемъ благонрхятствовали Вышнеградскому 
въ значительной степени и обстоятельства, такъ какъ при немъ соз- 
данъ былъ активный для насъ плательный балансъ, отчего спеку- 
лящя значительно теряла почву подъ ногами. Курсъ рубля сталъ 
идти на повышеше и временами столь сильно, что м-ву ф-овъ при- 
ходилось уже играть не на повышенхе, но на пояиженхе съ цЬльео 
помешать новому колебанш уже установившихся, въ пред^лахъ 
оценки кред. рубля между 60 и 70 коп. зол., ц^нъ товаровъ и 
перем4щенш разсчетнаго баланса снова не къ нашей выгод* (всл4д- 
ствхе сокраш,ен1я вывоза и усилеихя привоза). Еслибы не конвер- 
С10ННЫЯ операщи, исторгнувш1я мнолсество нашихъ бумагъ изъ проч- 
ныхъ рукъ и перем'Ьстивш1я ихъ въ Россш въ уплату по актив- 
ному для насъ балансу, а зат^мъ неурожай 1891 — 92 г.г.. сокра- 
тившШ было сильно нашъ вывозъ, то понижательныя операции м-ва 
ф-овъ могли и не увенчаться усп^хомъ, особенно еслибы времен- 
ные выпуски кред. билетовъ, использованные для игры на пони- 
жен1е, обезпечивались рубль за рубль золотомъ и въ будуш;емъу 
сколько бы министерство финансовъ ни пользовалось этимъ средствомъ. 
Но правильно понялъ и оценилъ все зна;чен1е биржевой спе- 
кулящи на курсъ нашего кредитнаго рубля только нын^штй м-ръ 
ф-овъ и онъ же выработалъ и провел ъ въ жизнь м^ры действи- 
тельной и серьезной борьбы противъ этой спекулящи, очень про- 
стыя, но оказавшаяся вполне достаточными. Прежде всего новый 
министръ поставилъ себе правиломъ не возвышать просто курсъ 



1) Рус. госуд. кредитъ, т. I. стр. 444. 
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кредит, рубля, а упрочить его ириблизительно на томъ среднемъ 
уровн'Ь, который определился въ перюдъ со времени турецкой вой- 
ны, къ каковому уровню уже применились въ значительной степени 
вс'Ь цЬны на товары и съ которыми сообразовались всЬ экономи- 
ческ1я отношенья въ стране. Возвышеше курса повело бы къ но- 
вому колебанш ц^нъ (главное зло бумажныхъ денегъ), къ сокра- 
щен1ю нашего вывоза, къ увеличеюю заграничнаго ввоза, къ уси- 
ленному отливу изъ Россги туристовъ и т. д., что создало бы не- 
выгодный для насъ балансъ, сдЬлало бы невозможнымъ поддержаше 
курса на определенной высоте, а вь случае возстановлешя размена 
но нарицательной цене кред. рубля сделало бы этотъ разменъ со- 
вершенно непрочнымъ. Чтобы определить средн1й уровень кредит, 
рубля, который следовало принять за норму и на немъ поддерживать 
курсъ, сумма м^ждународныхъ нашихъ оборотовъ (привозъ ивывозъ) 
за каждый годъ (начиная съ 1878 г.) была обращена м-омъ ф-овъ 
по соответственному среднему курсу въ золотые" рубли. Итогъ полу- 
ченныхь произведешй, разделенный на обш;ую сумму привоза и 
вывоза въ кредйтныхъ рубляхъ, давалъ въ частномъ средшй курсъ 
заграничныхъ нашихъ разсчетовъ за данное время (1878 — 1892 г.) 
въ размере около 63% ^), но въ видахъ достоинства русСкаго пра- 
вительства и вследств1е улучшешя въ последше годы нашего раз- 
счетнаго баланса, а съ темъ вместе и средняго курса кред. рубля, 
было решено поддерживать курсъ на несколько повышенномъ уров- 
не, именно приблизительно на 67%, по отношешю къ рублю золо- 
томъ, на каковой средней высоте держался рубль кредитный въ 
1891 г. (въ1892 г. средшя цены понизились уже до 62%). Под- 
держивать курсъ кред. рубля въ какомъ-либо соотношеши къ серебру 
не имело смысла, такъ какъ серебро колебалось въ своей цене такъ 
же, какъ и кред. рубли, при чемъ имело неизменную наклонность 
къ падешю, въ виду чего въ 1892 г. торговая цЬна серебра (въ 
среднемъ 65,з коп. зол. за 1 руб. сер.) уже временами равнялась 
цене кред. рубля (на золото же) или даже стояла ниже ея. Въ 
виду того, что серебряный рубль являлся у насъ безусловно за- 
коннымъ платежнымъ средствомъ и нашей монетной единицей, при 
чемъ сохрялась вполне свобода чеканки серебра (т. е. калсдое частное 
лицо имело право приносить свое серебро на монетный дворъ и тре- 
бовать его чеканки въ рубли), мнопе могли воспользоваться уста- 
навливающейся разницей между ценою серебра и ценою кред. руб- 
лей (въ 1893 г. эта разница составляла въ среднемъ улсе 6,9 коп. 
зол. на рубль) въ свою пользу. Несомненно, что этимъ путемъ въ 
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Россш возстаповилсл бы самъ собою разлйиъ кред. рублей* на серебро^ 
серебряная монета водворилось бы твердо въ обращен1и (какъ слу- 
чилось въ Австр1и съ 1878 г.) и это не стоило бы госуд. казна- 
чейству ни коп'Ьйки затратъ. За то валюта у насъ не только по на- 
звашю, а и въ д'Ьйствительности стала бы серебряной, кредитный рубль 
упалъ бы еще ниже и продолжалъ бы падать параллельно падению 
ц'Ьнъ на серебро, колебашя курса его стали бы еще серьезнее, и 
денелшое обращен1е наше осталось бы еще бол'Ье разстроениымъ. 
Допустить подобное пололсенхе вещей было, конечно, невозможно. 
По м'Ьр'Ь паден1я ц'Ьнъ на серебро всЬ государства съ серебряной или 
биметаллической валютой постепенно закрыли свои монетные дворы для 
чеканки серебра, приносимаго частными лицами ^), другими словами 
фактически перешли къ золотой валюгЬ, оставивъ уже начеканен- 
ную серебряную монету и продолжая чеканку таковой только изъ 
серебра, принадлежащаго правительству въ качествЬ разм'Ьнной мо- 
неты, биллона, — такъ какъ эта монета уже не содержала въ себ* 
столько металла, чтобы его внутренняя стоимость соответствовала 
его нарицательной ц'Ьн'Ь. Австрхя, которая не обладала золотыми за- 
пасами и въ обращен1и внутри которой находились только бумажныя 
деньги, также воспретила (въ март^ 1879 г.) чеканку серебра за 
счегь частныхъ лицъ, удержавъ это право только за государствомъ, 
отчего курсъ кред. гульденовъ сейчасъ же превысилъ д'Ьйствитель- 
ную ц-Ьну гульдена бумажнаго, который сталъ стремиться отсюда къ 
расценке на золото. Фактически этимъ воспрещенхемъ чеканки се- 
ребряпной монеты за счетъ частныхъ лицъ Австрхя обязывалась со 
времепемъ произвести разм^нъ своихъ бумажныхъ денех^ь уже не на 
серебро, а на золото. Итал1я закрыла свободную чеканку серебра еще 
раньше Австр1и (въ 1875 г.) при господстве также бумалшой валюты. 
Такимъ образомъ не только государства съ метал, валютой, для охраны 
своихъ золошыхъ запасовъ, ограничивали чеканку серебра, но и госу- 
дарства съ бумалшой валютой ценили свои бумажныя деньги доролсе 
серебра, не л^елая навсегда отказаться отъ возможности въ будуи^мъ^ 
перейти къ золотой валюте и размену своихъ бумажныхъ денегъ на 
золото, этотъ единственный металлъ, являющ1йся въ настоящее время 
годнымъ матерхаломъ для дМствительныхъ между народныхъ денегъ. 
Росс1я могла только идти т-Ьмъ же путемъ, какъ друпя государства^ 
т^мъ путемъ, который былъ указанъ ей еще М. X. Рейтерномъ въ 
1876 г., сд'Ьлавшймъ первые шаги къ переходу къ золотой валюгЬ. 
Попытки вернуться къ биметаллизму, испробованныя Соединенными 



1) Брюссельск1Й и Парижсюй — и въ Окандинавскихъ госудрствахъ въ 1873 г.> 
Голландский въ 1873— 75 г. г., во всЬхъ госуд. латинскаго союза въ 1878 г., въ1893 г» 
въ Индш. 
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Штатами Шв. Америки въ 1878 — 92 г.г., оказались совершенно 
несостоятельными: въ ттЬ 1893 г. известный законъ Шермана объ 
обязательной закупк'Ь правительствомъ крупныхъ количествъ серебра 
былъ отм'Ьненъ, и съ т'Ьмъ биметалл ичвск1я утопш потеряли всякую 
возможность осуществлешя. У насъ съ 1882 г. снова было возоб- 
новлено прюстановленное было въ 1876 г. право свободной чеканки 
серебра на монетпомъ двор1> для частныхъ лицъ, что впроч'емъ ни- 
какой опасности тогда не представляло, ибо рубль серебряный но 
количеству заключаюп^агося въ немъ серебра стоилъ значительно до- 
ролч'е кредитнаго, и чеканить рубли никакой выгоды не представ- 
ляло, гЬмъ бо.гке что съ 1885 г. было постановлено за передЬлку 
серебра въ монету взыскивать съ приносителей по 60 руб. съ пуда, 
при средней стоимости въ то время пуда серебра всего около 775 руб. 
зол. и при нарицательной (въ рубляхъ) 910 руб. Отсюда пикакихъ 
почти чеканокъ за счетъ частныхъ лицъ и не производилось, но они 
могли свободно возобновиться съ 1893 г., когда ц'Ьна серебра, за- 
ключающагося въ рубл'Ь, стала определяться нилсе курса рубля кре- 
дитпаго. Поэтому было составлено въ 1893 г. особое сов'Ьгцанхе ^) 
подъ предсЬдательствомъ т-ща м-ра ф-овъ А. Я. Антоновича по во- 
просу о допущенш котировокъ серебрянаго рубля ниже кредитнаго. 
Сов^щате (гл\ 1'алиндо, Фоллендорфъ, Жуковск1й, Плеске, Тима- 
шевъ, Мерингъ и А. И. ВышнеградскШ) пришло къ заключенхю, 
410 такихъ котировокъ допускать нельзя, ибо это будетъ противо- 
р'Ьчить закону и создастъ какъ разъ наканун-Ь денежной реформы 
промежуточную валюту между серебряной и золотой. Напротивъ 
А. Я. Антоновичъ рекомепдовавъ допустить сказанныя котировки, 
прекратить свободную чеканку серебра, принимать серебряные рубли 
только по курсу (сд'1>лавъ ис1слючен1е для крестьянъ, вносящихъ 
сереб. рублями подати) и возобновить чеканку ме^п;ой разменной 
монеты изъ высоко пробнаго серебра. М-ръ ф-овъ такъ далеко не 
пошелъ, и ограничился испрошен1емъ Вые. пове:гЬн1я (16 хюля 
1893 г. 2) о припят1И нЬкорыхъ м^ръ всл'Ьдствхе обез1гЬпеп1я се- 
ребра, въ силу чего 1) прекращенъ былъ цр1емъ на монетный 
дворъ отъ вольноприносителей серебра какъ въ слиткахъ, такъ и 
въ старой мопегЬ для обм'Ьна и перечеканки ихъ въ новую монету 
и 2) воспрещенъ былъ ввозъ въ Росс1Ю съ 1 сент. 1893 г. ^) 
всякой иностранной серебряной монеты за псключен1емъ китай- 
скихъ ямбовъ, привозимыхъ по сухопутной границ'Ь съ Китаемъ, 



1) Д*ло кред. канц. 1893 г. отд. I, ст. 1, До 87. 

2) Собр. узак. 1893 г. ст. 942. 

3) Собр. узак. 1893 г. ст. 951. 
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а загЬмъ также персидскихъ крановъ для Закавказья и Средней 
Аз1и ^), бухарской серебряной монеты ^) и китайскимъ ямбовъ, 
привозимыхъ моремъ ^). Въ виду незначительной добычи въ Росс1й 
серебра (въ 1893 г. всего 618 пудовъ) горнопромышленникамъ 
было предоставлено по прежнему обменивать добытое ими серебро 

19 

на монету по разсчету 23^ коп. золотникъ чистаго серебра и съ 

уплатой по 60 р. за перечеканку каждаго пуда, но 29 апркля 1894 г. 
Вые. утв. положешемъ комитета финансовъ ^) м-ру ф-овъ было вре- 
менно предоставлен но право производить платежи серебропромышле!!- 
никамъ за доставляемое на монетный Дворъ серебро не банковой 
монетой а кредитными билетами и разменной мондтой по нариц. 
ц^нЬ. Это право ни въ какомъ случае впрочемъ не могло принести 
серебропромышленникамъ убытковъ, потому что м-ръ ф-овъ, боясь, 
что, всл'Ьдствге попижешя ц4нъ на серебро и возможности изготов- 
лен1я у насъ и заграницей поддгьльныхъ серебряныхъ рублей, не- 
отличимыхъ отъ государственныхъ, такъ какъ они могли изготов- 
ляться изъ того же количества металла, что и государственные, мо- 
жетъ появиться въ обращении множество серебряныхъ рублей, сталъ 
съ 1893 ^^. назначать для прхема въ уплату таможенныхъ сборовъ 
серебряные рубли по ц'Ьнамъ бол^е низкимъ, ч^мъ рубли кредит- 
ные, именно въ 1893 г. по 55 к. противъ 60 к., въ 1894 — 95 г. 
по 50 к., а зат^мъ даже по 45 к. противъ 65 к., принятыхъ для 
кред. рублей и разменной низкопробной монеты. Явленхе это было 
несомненно ненормальнымъ, такъ какъ въ законЬ серебряная мо- 
нета вполне приравнивалась къ кредитнымъ билетамъ, и законъ 
этотъ не былъ отмененъ. Противъ такой оценки серебрянаго рубля 
особенно возставалъ извЬстный И. Ф. Цюнъ въ кн. «М. \У1йе е! 
1е8 йпапсе8 Киззез», и съ шля 1895 г. серебряный рубль сталъ 
приниматься въ таможенные сборы по одинаковымъ ценамъ съ руб- 
лемъ кредитнымъ, хотя ц4на серебра продолжала понижаться. Упре- 
кать м-ра ф-овъ въ принятой имъ м-Ьр-Ь однако особенно не при- 
ходится, такъ какъ вызвана была она очень серьезными опасетями, 
и не его была вина, что юридическое значеше серебрянаго рубля, его 
нариц. стоимость такъ разошлись въ экономической оценкой, съ 
внутренней стоимостью заключающагося въ немъ металла. Не вина 
м-ра ф-овъ, что у насъ фактически образовалось три валюты: кре- 
дитная для внутренпихъ сдЬ.юкъ и какъ счетная, золотая — для за- 



1) Собр. узак. за 1894 г. ст. 941. 

*^) Собр. узак. за 1894 г. ст. 1367. 

^) Собр. узак. за 1895 г. ст. 705. 

■*) Собр. узак. за 1894 г. ст. 710. 
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граничпыхъ сд'Ьлокъ и серебряная— законная. Д'Ьло м-ра ф-овъ было 
покончить съ подобнымъ ненормальнымъ порядкомъ вещей и всего 
прежде фиксировать курсъ кред. рубля къ золоту, установить пра- 
вильное и постоянное соотношеше между кредитной и золотой ва- 
лютой, оставивъ пока серебряную совершенно въ сторон'Ь. Отсюда огра- 
ничительныя М'Ьры, принятыя противъ серебра, хотя не въ нихъ, ко- 
нечно, заключался узелъ вопроса. Для приведетя нашей валюты въ по- 
рядокъ было необходимо прежде всего обуздать спекулящю на курсъ 
кред. рубля и обуздать м'Ьрами быстрыми и решительными. Для того же, 
чтобы борьба съ спекулящей была усп'Ьшной, необходимо было пред- 
варительно ознакомиться съ ея средствами, въ точности определить 
количество того бирлсевого матер1ала (т. е. въ данномъ случа* кре- 
дитныхъ рублей), которыми она располагала для игры. Поэтому въ 
начал-Ь 1893 г. министръ финансовъ вошелъ въ Госуд. Сов-Ьтъ съ 
представлешемъ о наложенш на вывозимые за границу кредитные 
рубли особой такъ наз. , статистической («таможенной») пошлины въ 
разм^р-Ь 1 к. съ каждыхъ 100 р., безъ чего невозможно было 
им^ть своевременно св-ЬденШ о количестве пересылаемыхъ изъ Росс1и 
заграницу и обратно кредитныхъ билетовъ, такъ какъ въ силу все- 
М1рной почтовой конвенцш 1891 г. пересылка заказной и посылоч- 
ной корреспоцденщи была вполнЬ свободна и объявлеше ценности 
необязательно, чемъ широко пользовались отправители при пере- 
сылке русскихъ кред. билетовъ. Предложете м-ра ф-овъ встретило 
въ Госуд. Совете очень сильную оппозищю ^) на томъ основан1и, 
что проэктируемая мера своей цели достигнуть не можетъ, такъ 
какъ направлена не непосредственно къ уничтожен1ю биржевой игры, 
а только къ доставлешю данныхъ для борьбы противъ таковой, ко- 
торым не будутъ достаточно полны, а между темъ торговля и част- 
ныя лица (туристы) будутъ стеснены, и можетъ быть данъ поводъ 
К'ь обвинен1Ю русскаго правительства въ желанхи обойти постанов- 
лешя конвенщи 1891 г.,' по которой въ простыя и рекомендован- 
ныя письма могутъ быть вкладываемы всякхе невоспреш;внные къ 
пересылке и необложепные пошлиной предметы. По счастью боль- 
шинство членовъ Госуд. Совета не согласилось съ этими неосно- 
вательными разсуждетями, справедливо указавъ на необходимость 
борьбы противъ спекулящи на нашъ рубль, а для ея успешности 
на необходимость сведешй о движенш кред. билетовъ черезъ границу, 
хотя бы эти сведен1я и не отличались особенной точностью, а какъ 
почтовая конвенщя не лишала насъ права обложешя таможенными 
пошлинами техъ или другихъ предметовъ вывоза или ввоза, то не 



1) Отчетъ по Госуд. Сов. за 1892—1893 г., т. II, стр. 555—577, 
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лишено было русское правительство и права обло/кен1я ввозимыхъ и вы- 
возимыхъ кред. билетовъ. Мн'Ьше большинства было Высочайше 
утверждено 29 марта 1893 г. ^) и было такимъ образомъ постанов- 
лено, что до 1 янв. 1894 г. въ вид* временной м'Ьры госуд. кред. 
билеты при ввоз'Ь и вывоз* ихъ черезъ европейскую границу опла- 
чиваются таможенной пошлиной по 1 к. съ каждыхъ 100 р., при 
чемъ каждый пассажйръ им'Ьетъ право провести по заграничному 
паспорту до 3000 р. кр. безпошлино, заявляя словесно таможен- 
нымъ чиновникамъ только объ излишк'Ь им'Ьюш.ейся у него сверхъ 
этой суммы. За тайный ввозъ и вывозъ кред. билетовъ, подлежа- 
щихъ оплат* тамолсенною пошлиной взыскивалось 25% съ утаен- 
ной суммы. Д*йств1е этого закона въ силу Вые. утв. мн'Ьнхя госуд, 
совета 27 дек. 1893 г. ^) было продлено до 1 янв. 1897 г., при 
чемъ пограничнымъ таможеннымъ учреждешлмъ было предоставлено 
право требовать отъ пассал^ировъ, пере*зжаюш,ихъ границу, ело- 
весныхъ заявлен1й о сумм* провозимыхъ ими кред. билетовъ, хотябы 
сумма эта не превышала трехъ тысячъ рублей. 

Главная ц*ль, которую пресл*довало м-во ф-овъ, проводя за- 
конъ о тамолс. пошлин* на кред. билеты, — несомн*нно было же- 
лан1е знать, каюя банкирская русск1я фирмы занимаются и въ ка- 
комъ количеств* отправкой русскихъ рублей для ц*лей загранич- 
ной бирлсевой спекулящи, чтобы принять противъ нихъ изв*стныя 
м*ры. Тайному же провозу м*шала угроза лишешя 25% прово- 
зимыхъ билетовъ. Д*йствительио отъ 16 янв. 1893 г. былъ разо- 
сланъ особой канцеляр1ей по кред. части м-ва ф-овъ ^) вс*мъ частнымъ 
банковымъ учреждешлмъ, банкирскимъ и торговымъ домамъ и кон- 
торамъ особый цирку ляръ, въ которомъ категорически было заяв- 
лено,^ что не только непосредственное, но далее и косвенное учаспе 
этихъ учрежден1й въ игр* на курсъ рубля ни въ какомъ случоь не 
можешь быть терпимо^ какъ направленное въ уш,ербъ акономи- 
ческимъ и финансовымъ интересамъ Росс1и, а потому несовм*стимое 
съ даннымъ этимъ учреждешлмъ разр*шен1емъ производить коммер- 
чеслая операщи и съ тою поддержкою, которою эти учреждешя 
пользуются отъ правительства во вс*хъ ихъ законныхъ потребно- 
стяхъ. М-ръ ф-овъ прямо грозилъ помянутымъ учрежден1ямъ коммер- 
ческаго кредита въ случа* сод*йств1я ихъ заграничной биржевой 
спекулящи на курс* рубля или собственнаго ихъ учаспя въ этой 
игр* — закрыть для нихъ счета въ госуд. банк* и въ крайнпхъ слу- 



1) Собр. узак. 1893 г. ст. 542, П. С. 3. № 9461. 

2) Собр. узак. 1893 г. ст. 1482. ГГ. С. 3. Л'о 10204. 

3) Дьло Ло 119 за 1893 г., отд. I. ст. I. Ср. также всепод. док.тадь м-ра ф-овъ 
на 1894 г. (В-Ьст. фин. 1894 г. ^^ 1). 
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чаяхъ прибегнуть даже къ бол'Ье р^ьтительиымъ мгьрамъ. Но, 
чтобы сделать свою угрозу вполнЬ осуществимой, м-ру ф-овъ при- 
ходилось позаботиться о н'Ькоторыхъ проб^лахъ нашего законода- 
тельства относительно биржи, банкирскихъ учреждешй и бирл;евой 
игры, такъ какъ одно закрыт1е счетовъ въ госуд. банке могло ока- 
заться недостаточной м^рой для обуздатя спекулящи, а св^дЬтя о 
провозе агентами банковъ заграниду кред. рублей (полученныя 
всл'Ьдств1е закона 29 марта 1893 г.) могли явиться лишь очень 
косвенной уликой участ1я банковъ въ этой спекулящи. Въ март4 
того же 189еЗ г. м-ръ ф-овъ внесъ поэтому въ Госуд. Сов^тъ новое 
представлен1е о воспрещенш срочныхъ сд^локъ съ золотой валютою 
на разность и о подчиненхи кред. учрежденш особому надзору м-ва 
ф-овъ ^). Госуд. Сов^тъ отнесся вполнЬ сочувственно къ проэкту, 
сделавъ только несущественныя въ немъ поправки въ ц^ляхъ бол'Ье 
точнаго редактирования столь валснаго закона, вносящ,аго изменеше 
въ нащи гражданск1е (X ст. 1 ч. св. зак.) и торговые (XI т. 2 ч. 
св. зак.) законы, и 8 шня 1893 г. мн']Ые Госуд. Сов'Ьта было Вые. 
утверждено ^). Имъ было постановлено: 1) отметить пунктъ 2 ст. 
2167 X т. 1 ч. св. зак., которымъ были воспрещены вообще все 
срочныя биржевыя сделки и въ тоже время веспретить сделки по 
покупке и продаже на срокъ золотой валюты, траттъ и тому по- 
добныхъ ценностей, писанныхъ на золотую валюту, совершаемыя 
исключительно съ цЬлью получен1я разницы между курсомъ ва- 
люты, установленнымъ сторонами и действительнымъ на какой-либо 
назначенный ими срокъ, а также сделки по покупке и продалсе 
золотой валюты и упомянутьтхъ ценностей, известныя подъ назва- 
Н1емъ сделокъ съ премхями, стеллажей и сделокъ съ правомъ до- 
требован1я или кратныхъ; 2) предоставить министру финансовъ тре- 
бовать отъ банкирскихъ учрелсденш или заведенхй сведешй и об ь- 
яснешй по темъ операщямъ, изъ которыхъ онъ усмотритъ, что оне 
слулсатъ для совершенхя запрещенныхъ сделокъ; 3) для поверки 
представленныхъ сведешй и объяснешй банкирскихъ заведетй и 
учрежден1Й предоставить м-ру ф-овъ командировать для осмотра и 
поверкп кпигъ и делопроизводства ихъ особыхъ уполномоченныхъ, 
которые должны эти сведешя представить м-ру ф-овъ съ ответ- 
ственностью за разглашен1е ихъ по ст. 423 улолс. о нак.; 4) раз- 
решить м-ру ф-овъ въ случае, если онъ не усмотритъ необходи- 
мости въ возбул{деши судебнаго преследован1я, предъявить къ кред. 
учрежден1ю или банкирскому заведешю требоваше о немедленномъ 
прекращен1и операщй, служащихъ для запрещенныхъ сделоЕСь, а 

1) Отчетъ по Госуд. Сов. 1892-1893 г., т. И, стр. 630—640. 
2; Собр. узак. 1893 г. ст. 825, П. С. 3. № 9741. 
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если это требоваше исполнено не будетъ, потребовать удалешя ди- 
ректора-распорядителя и членовъ правлешя съ занимаемыхъ ими 
должностей въ трехмесячный срокъ, для банкирскихъ же заведетй — 
применить ст. 135 и 136 разд. X уст. кред. ^); 5) дополнить 
улож. о наказашях7> новой статьею въ томъ смысле, что за совер- 
шеше воспрешенныхъ закономъ сд^локъ по покупк/Ь и продаж'Ь на 
срокъ золотой валюты и проч. виновные подвергаются денежному 
взыскашю въ разм^рЬ 5 — 10% съ суммы, на которую сделка была 
заключена. 

Одновременно усилены были м'Ьры надзора за биржею въ томъ 
смысле ^), что доступъ на биржу дозврленъ былъ, кром^ бирже- 
выхъ маклеровъ, только влад^льцамъ или представителямъ д'Ьйствую- 
щихъ въ Росс1и торговыхъ, промышленныхъ или банкирскихъ пред- 
пр1ят1й, ч-Ьмъ было устранено участ1е въ сд^лкахъ на наши фонды, 
векселя и валюту представителей разныхъ заграничныхъ банкир- 
скихъ фирмъ, выбиравшихъ для этого гильдейское свидетельство, един- 
ственный документъ требовавппйся раньше для допущешя на биржу. 
Проведенхе въ законодательпомъ порядке всЬхъ этихъ м4ръ развязало 
руки министру фияансовъ, и онъ могъ оказать фактическое возд^й- 
ств1е на спекуляцш съ кредитнымъ рублемъ. Съ этою ц^лью нача- 
лась систематическая продажа и покупка госуд. банкомъ и агента- 
ми м-ва ф-овъ траттъ, благодаря чему колебашя нашей валюты 
постепенно стали уменьшаться: еще въ 1892 г. они составляли на 
Лондонъ 8,79%, на Берлинъ 9%, на Парижъ 8,92%. Въ 1893 г. 
колебашя были уже только 5,зб% на Лондонъ, 5,38% на Берлинъ 
и 5,19% на Парижъ. Но въ 1894 г. тяжко занемогъ императоръ 
АлЕксАндръ III. Въ октябре не было уже никакой надежды на его 
выздоровленхе, и биржевая спекуляцхя решила воспользоваться этимъ 
обстоятельствомъ въ цЬляхъ И1*ры на пониженхе курса кред. рубля. 
Распускались самые нел'Ьпые слухи, чтобы заставить держателей рус- 
скихъ фондовъ выбросить ихъ на рынокъ, сбыть въ Росс1Ю, вызвавъ 
этимъ понижеше вексельныхъ курсовъ (невыгодный для Росс1и ба- 
лансъ) и съ т-Ьмъ падете кред. рубля. На пониясеше играла глав- 
нымъ образомъ Парижская биржа, руководимая крупными еврейски- 
ми банкирскими фирмами, къ обш;ему негодовашю патрютической 
французской и русской печати. Гораздо сдерлсанн^е вели себя со- 
лидныя берлинстя фирмы, лучше осв'Ьдомленныя о русскихъ д'Ьлахъ 



1) Воспрещеше пр1ема вкладовъ на хранен1е, на текущ1Й счетъ, на обращеше 
изъ процентовъ, продажи въ разерочку выигрышныхъ билетовъ, открыт1я спецтальн. 
текущихъ счетовъ, перезалога проц. бумагъ и т. д. 

2) Вые. УТВ. мн. госуд. сов. 8 ионя 1893 г. (II. С. 3. № 9742). Отч. по госуд. 
сов. за 1892—1893 г., стр. т. II 640—650. Законъ 3 1юня 1894 г. (Л^9 10711). Законъ 
29 мая 1895 г. № 11733. Въст. фин. 1895 г. № 24. 
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и о твердомъ нам'Ьрен!!! нашего м-ва ф-овъ оказать тльвЫтее про- 
тивод4йств1е спекулянтамъ. Действительно м-ръ ф-овъ не остановился 
нередъ затратой 30 мил. р. зол. въ ц'Ьляхъ поддержки нашихъ фондовъ 
и нашего кред. рубля; въ отв-Ьтъ на запродажи спекулянтами на срокъ 
кред. рублей агентами м-ра ф-овъ были закуплены въ значительномъ 
количеств'Ь кред. рубли также па срокъ въ обпдемъ по 219 мар. 
за 100 руб. кред. Одновременно, пользуясь предоставленнымъ ему 
новыми законами правомъ, м-ръ ф-овъ поставилъ на видъ русскимъ 
банкирскимъ учреждешямъ, что доставка заграницу наличныхъ кре- 
дитныхъ рублей для спекуляц1и будетъ сочтена имъ за сод'Ьйств1е 
этой спекуляцш. Когда наступилъ въ Берлине срокъ исполнетя 
сд4локъ покупатели потребовали сдачи кредитныхъ рублей наличны- 
ми и отказались отъ разсчета на разность ^), на что они им4ли 
право и по закону и по обычаямъ бирлш. Продавцы тщетно бро- 
сились искать наличныхъ кред. билетовъ; ихъ оказалось недостаточ- 
но въ Берлине, попытка же доставить таковые изъ Росс1и совер- 
шенно не удалась вслЪдствхе принятыхъ м-омъ ф-овъ м'Ьръ. Есте- 
ственно, что на наличные билеты курсъ быстро возросъ и дошелъ 
до 236 м. за 100 руб. при высшихъ одновременно вексельныхъ 
курсахъ всего въ 220,75 мар. за 100, но достать рубли все же было 
негд-Ь. Операщя такъ искусно и осторожно велась, что покупателе 
въ буквальномъ смысле были прижаты къ ст^н^ и оказались не въ 
состояши выполнить свои обязательства. Тогда проигравшхе игру 
спекулянты обратились съ повинной къ нашему министру финан- 
совъ, прося его продать имъ необходимые для исполнетя обяза- 
тельствъ рубли изъ запасовъ госуд. банка. Просьба была поддержа- 
на некоторыми вл1ятельными и неспеку лировавшими на рубль бер- 
линскими банковыми фирмами, считавшимися постоянными корре- 
спондентами нашего финансоваго ведомства, и она была уважена 
въ томъ смысле, что спекулянтамъ было уступлено 2.420.000 руб. 
кред. по курсу 234 мар. за 100. Такймъ образомъ понижатели по- 
несли крупныя потери и кромЬ того дол:йны были дать обязательство 
не принимать впредь участхя въ игре на курсъ кред. рубля. Обя- 
зательство это, конечно, формальнаго значенхя иметь не могло, но 
опасешя новой экзекущи со стороны русской финансовой админи- 
стращи по отношен1Ю къ спекулянтамъ были такъ велики, что игра 
на нашъ рубль съ этого момента почти совершенно прекратилась, 
мера нашего м-ра ф-овъ вызвала целую бурю въ берлинской печа- 
ти, обвинявшей наше правительство ни более ни менее, какъ въ 
нарушент торговаго договора. Агенту нашего м-ва ф-овъ (г. Тими- 
рязеву) пришлось по этому поводу объясняться съ известнымъ бар. 

1) Д1>ло особ. канц. по кред. части 1894 г., отд. I, ст. I № 30. 
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Маршалемъ (м-ромъ иностр. д^лъ;, который находплъ назначенную 
за кред. рубли нашимъ минйстромъ ц'Ьну (234 мар. за 100 р.) 
чрезмерно высокой, хотя она была на 2 мар. ниже биржевой н'Ьны 
и спрашивалъ нашею агента, обезпечено ли германскимъ купцамь 
получете за проданные ими въ Россш товары денегь, разъ запре- 
щается (81С) ввозъ русскихъ рублей за границу и будетъ ли спеку- 
лящей, продавъ за кред. рубли товаръ на срок'ь, продать эти л:е 
рубли на тогь же срокъ въ БерлинЬ. Естественно, барону Маршалю 
объяснили что въ торговле платежи производятся не наличными 
деньгами, а векселями, почему переводъ въ Берлинъ наличныхъ 
кред. рублей заграницу въ ц4ляхъ торговли совершенно не нуженъ. 
Впрочемъ самыя претенз1и германскаго министра въ сущности не 
им'Ьли никакого смысла, такъ какъ никто не запрещал ъ вывоза изъ 
Россш кред. рублей, они невозбранно продолжали вывозиться, а по- 
ложенъ пред'Ь^гь былъ только вывозу кред. рублей для цгьлей спе- 
ку ляцш банкирскими учрежден1ямй. 

Какъ бы то ни было, принятыми мЬрами игра на курсъ кред. 
рубля была немедленно прекращена, остались колебанхя только век- 
сельнаго курса, которыя зависали, конечно, не отъ спекулящи, а 
только отъ С0СТ0ЯН1Я шорговаго баланса, достаточно для насъ благо- 
пр1ятнаго. Для того, чтобы свести эти колебан1я къ т1п1тит'у 
госуд. банкъ продолжалъ неуклонно начатую имъ съ 1893 г. опера- 
щю покупки и продажи траттъ на золотую валюту: покупались эти 
тратты, когда количество ихъ превышало текущхя нужды торговли, 
продавались, когда ощущался на рынк/Ь ихъ недостатокъ, при чемъ 
если не хватало наличнаго запаса раньше купленныхъ траттъ, то 
он-Ь давались отъ имени госуд. банка па заграничныхъ его корре- 
спондентовъ, которые всегда располагали суммами, принадлежавши- 
ми банку или же казначейству. За два первые года операщи (съ 
февр. 1893 г. по мартъ 1895 г.) количество проданныхъ и куп- 
ленныхъ такимъ образомъ траттъ достигло крупной цифры 145 мил. 
руб. Колебашя вексельныхъ курсовъ въ 1894 г. определились 

1 7 

улсе только на Лондопъ въ 2,08%, (25-д^ — 26^/16 п. за 1 р.), на 

Иарилсъ въ 2% (267,91 — 274,16 фр. за 100 р.), на Берлинъ въ 
2,3% (217,5 — 221,85 мар. за 100 р.). Некоторые полагаютъ, что 
колебан1я эти прекратились исключительно всл^дсташ этой систе- 
матической продажи и покупки госуд. банкомъ золотыхъ траттъ, а 
что принятыя м-омъ ф-овъ м4ры противъ спекулящи на курсъ кред. 
рубля не им4ли никакого вл1ян1я на у прочете этого курса ^), но 



^) Напр. II. X. Шванебаосъ. Денежное преобразовагпе и народное хозяйство, 
€пб. 1901 г., стр. 53—54. 
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позволено будетъ съ этимъ не согласиться, хотя бы уже по одному 
тому, что покупка и продажа нашимъ госуд. банкомъ тратгь практи- 
ковалась и въ прежнее время также въ очень широкихъ разм'Ьрахъ — 
и совершенно безъ всякого результата для упроченхя вексельныхъ 
курсовъ (напр. при М. X. Рейтерн* и при И. А. Вышнеградскомъ). 
Н'Ьтъ, именно только благодаря обузданш спекулящи съ наличны- 
ми кред. рублями, прекращено было безобразное колебаше курса на- 
шей валюты. Именно эта спекулящя влекла за собою колебан1я 
вексельныхъ курсовъ, совершенно немыслимое при постоянно благо- 
пр1ятныхъ и во всякомъ случае устойчивыхъ нашихъ торговыхъ 
^алансахъ. Не можемъ мы согласиться и съ гЬмъ, что взиман1е та- 
моженныхъ пошлинъ въ золотой ва^погЬ было причиной низкаго 
курса нашего кред, рубля и снабжало спекуляцш на понижение не- 
изсякаемымъматерхаломъ» ^) Таможенныя пошлины и въ 1893 — 94 г.г. 
продолжали взиматься золотомъ, а между гЬмъ колебан1я вексель- 
ныхъ курсовъ постепенно въ это время сводились уже къ нулю, 
хотя золотомъ было взыскано въ 1893 — 94 г. до 200 мил. руб. 
Скажутъ, что противод'Ьйств1е пониженхю оказала продажа госуд. 
банкомъ золотыхъ траттъ; но ихъ было продано только на 74 мил. 
руб., а остальные 130 мил. руб. зол. надо было торговцамъ, вно- 
€ящимъ тамож. пошлину, купить на открытомъ рынгЬ, и, еслибы 
дМствительно, какъ ув-Ьряготъ 2), взносъ такой пошлины былъ равно- 
силенъ «приказу, отданному сотнямъ экспедиторовъ и мЬнялъ до- 
-быть во что-бы то ни стало золота на 80 — 90 мил. рублей въ го дъ», 
то несомненно «при вседневной погоне за золотомъ вносители по- 
шлинъ не могли не набивать его Ц'Ьпу, становились повышателями 
золотой валюты и понижателями рубля». Д^ло однако совсЬмъ не 
такъ обстояло: значительную часть таможенныхъ сборовъ уплачи- 
Всяли иностранные купцы — импортеры иностранною звонкою монетою, 
банковыми билетами, разм'Ьнными на золото, срочными купонами и 
вошедшими въ тиражъ облигацгями нашихъ металл ическихъ займовъ: 
другую часть наши купцы добывали, скупая постепенно по частямъ 
оставшуюся внутри страны посл4 прекраш,ешя у насъ размена зо- 
лотую монету русскую (червонцы, полуимперхалы и импвр1алы) и 
иностранную; известная часть поступала кредитными рублями по 
установленному для уплаты тамож. сборовъ законному курсу и, на- 
конецъ, н'Ькоторая часть поступала полуимпер1алами и имперхалами 
новой (по закону 1885 г.) чеканки, которые продавались прави- 
те льствомъ и золотопромышленниками, представившими золото на 



1) Швамебахь^ стр. 51 Тоже говоритъ и К. О. Голоттъ: «Наша финансовая 
политика и задачи будущаго, Спб. 1899 г. стр. 5. 

2) ХЪШет. 
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монетный дворъ для переделки въ монету. Наличныхъ же кред. 
рублей заграницу въ уплату за звонкую заграничную монету 
поступало весьма небольшое количество, и т-Ь рубли, которые въ 
]892 — 93 гл\ (въ количеств-Ь до 56 мил. р.) поступили въ госуд. 
банкъ. будучи куплены въ Берлине ^), попали въ Берлинъ вовсе не 
отъ нашихъ импортеровъ, а вывезены были отчасти нашими тури- 
стами, а отчасти доставлены были банкирскими учрежден1ями для 
ц'Ьлей спекулящи. Еслибы было иначе, наврядъ ли могъ бы тогда 
С. Ю. Витте добиться сразу и притомъ искуственными м'Ьрами упро- 
чешя курса кред. рубля: тогда наверное въ рукахъ спеку ляц1и въ 
нужный для нея моментъ оказалось бы совершенно достаточное ко- 
личество кред. рублей для разсчета съ покупателями. Поэтому про- 
изведенный въ нын'Ьшнее министерство удачный опытъ обуздан1я 
спекулящи съ кред. рублемъ мы считаемъ неопровержимымъ доказа- 
тельствомъ того положен1я, что эта спекулящя (имеющая своимъ 
основашемъ постоянно невыгодный для насъ платежный балансъ 
и вывозъ крупнаго количества наличныхъ кред. билетовъ нашими 
путешественниками) была главною причиною колебанш курса нашей 
бума^кной валюты и ея чрезм'Ьрнаго обезд'Ьненая. Въ велгтатиуш 
заслугу нынгьшняго министра необходимо вменить, что онъ правильно 
понялъ эту причину и сум^лъ принять для ея устранен1я средства 
простыя, ц'Ьлесообразныя и радикальныя, провелъ ихъ последова- 
тельно, см-Ьло и решительно, не останавливаясь ни предъ какими 
препятств1ями и т^мъ впервые добился самыхъ блистательныхъ ре- 
зультатовъ, разрешивъ проблему, надъ которой такъ долго и, 
безуспешно трудились его предшественники, также обладавшхе и 
солидными знашями, и большою опытностью, и недюлсимымъ иску- 
ствомъ хорошихъ финансистовъ, и незаурядными дарован1ями. 

Упроченный курсъ кред. рубля позволялъ надеяться на притокъ 
къ намъ въ случае выгодныхъ для насъ разсчетныхъ балансовъ золо- 
той монеты, еслибы сделки на таковую были разрешены. Поэтому 
м-ръ ф-овъ внесъ сперва въ комитетъ финансовъ, а затемъ въ март^ 
1895 г. въ Государственный Советъ представленхе о разрешен1и 
сделокъ на золотую валюту въ целяхъ привлечешя къ намъ ино- 
странныхъ капиталовъ, придашя нашей денежной системе извест- 
ной эластичности и подготовки въ будущемъ размена бум. денегъ. 
М-ръ ф-овъ заявлялъ, что моментъ для этого разрешенхя вполне 
благопр1Ятенъ, такъ какъ не предвидится никакихъ политическихъ 
осложнешй, государственные финансы въ полномъ порядке, накоп- 
лены крупные запасы золота, и что разрешеше сдЬлокъ на золото 



^) Шванебахъ^ стр. 53 прим. 1. 
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еще не '^1})едр7ьгиаетъ вопроса объ утвержденш у насъ золотого 
обращешя. «М^ра эта едва ли не преждевременна и во всякомъ 
случае требуетъ для усп-Ьха своего осуществленхя многихъ подго- 
тбвительныхъ м-ЬропрхятШ и сочетан1я благопрхятныхъ для сего ус- 
лов1й. Полная устойчивость народнаго и государственнаго хозяй- 
ства будетъ достигнута лишь въ то время, когда возстановлено бу- 
детъ металлическое обращеше. Съ другой стороны самое возста- 
новлепге этого обращетя будетъ прочно и благотворно только 
тогда, когда нагие экономическое положенге окртыгнетъ на столько^ 
чтобы случайное неблагопргятное стечете обстоятельствъ не могло 
его погаатнуть. Не им'Ья въ настоящее время твердой уверенности 
въ этомъ отношеши, хотя мног1е факты доказываютъ быстрое раз- 
вит1е въ стран-Ь производительности и постоянное накоплен1е сбе- 
режен1Й. надлелштъ признать преждевременными ргьшительныя 
мтьры, направленныя къ устаповлент у насъ металлическаго обра- 
щенгя. Т4мъ бол4е было бы затруднительно возлагать как]я-либо 
по этому предмету обязательства на правительство, въ смысле ли 
прямого об4щан1я, ьъ вид^Ь ли оглашенной во всеобщее св-Ьд-Ьше 
опред'Ьленной программы д'Ьйств1й. Но отсюда еще не сл'Ьдуетъ, 
чтобы подлелч-ало от1{азаться отъ всякихъ попытокъ упорядочешя 
денежнаго обращешя, чтобы семнадцать л4тъ мирнаго преусп4ян1я 
страны прошли безсл-Ьдио для больного м'Ьста нашего народнаго 
хозяйства. Напротивъ того, представляется въ высшей степени же- 
лательнымъ, не задаваясь особенно гаирокими планами, сделать въ 
этомъ отношении все возможное и практически осуществимое. Воз- 
становлен1е въ будущемъ металлическаго обращения пе мыслимо безъ 
того, чтобы золото было не только накоплено въ государственной 
казн'Ь, но и получило распространен1е въ частныхъ оборотахъ» ^). 
Такимъ образомъ можно бы думать, что, внося свое предложен1е о 
сд-Ьлкахъ на зототую валюту, м-ръ ф-овъ еще пе предполагалъ фик- 
сировать курсъ кред. рубля на опред'Ьленномъ уровн-Ь къ рублю 
золотому и на этомъ уровн4 возстановитъ разм'Ьнъ. Принимаемыя 
имъ друг1я м-Ьры въ ц'Ьляхъ упорядочешя нашего денежнаго обраще- 
И1Я и нёкоторыя оффищально сдёланныя уже заявлешя (напр. приве- 
денная выше статья Вгьстника Финансовъ 1894 г. по поводу регули- 
рован1я разсчетовъ по временному выпуску кред. билетовъ) показы- 
ваютъ однако, что вопросъ безповоротно былъ ртьгиенъ, когда вно- 
силось представлен1е о сд^лкахъ на золото. Самъ м-ръ ф-овъ впо- 
сл'Ьдстши отказался отъ вышеприведенныхъ словъ своего «представ- 



^) Представлеше м-ра ф-овъ, стр. 11 и 45. ]1ротоколы зас*дан1я госуд. сов-Ьта 
25 апр. 1896 г. стр. 72—73. 
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лешя», сказавъ, что ихъ писать не онъ, а его чиновники, и что 
м-ръ отвЬтственъ лишь за предлагаемую имъ мЬру, но никакъ не 
за всЬ соображешя, полЛщаемыя въ поднисываемыхъ имъ представ- 
лешяхъ ^). Изъ этого приходится заключить, что, зная о возмож- 
ныхъ возражешяхъ со стороны членовъ Госуд. Совета на случай 
р'Ьшейя вопроса о денежной реформе, м-ръ ф-овъ хот-Ьлъ таковой 
пока отклонить, заявивъ, что о немъ не моясетъ быть и р'Ьчи, 
а заставить обсулсдать только вопросъ о сд'Ьлгсахъ на золото самъ по 
себгь^ — пр1емъ неизбежный въ виду прежняго троекратнаго противодМ- 
ств1я (при РейтернЬ, Бунге и Вышнеградскомъ) Госуд. Сов'Ьта въ дЬлЪ 
разр^шетя сд'Ьлокъ на золотую валюту, — противод'Ьйств1я воспре- 
пятстствовавшаго приливу въ страну золота, — пара.шзовавшаго выгоды 
нашего активнаго разсчетнаго баланса, — отсрочившаго реформу денеж- 
наго обращен1я. Противод'Ьйств1е это, какъ мы видели, оказывалось 
главнымъ образомъ въ виду предположешя Госуд. Совета, что пред- 
лагаемая мФра — переходная къ возстановлешю разм'Ьна кред. биле- 
товъ на золото не по нарицательной ихъ ц1эН'Ь (какъ это и было 
па самомъ д^л^). Что же оставалось м-ру ф-овъ, какъ не увЬрнть, 
что вопросъ о разм'Ьн'Ь еще имъ окончательно вовсе не рЬшепь? 
Изъ журнала Госуд. Сов. ^) видно, что большинство его членовъ 
именно соглашалось на разр'Ьшен1е помянутыхъ сдЬлокъ единственно 
на томъ услов1и, чтобы этимъ разр'Ьшен1емъ вопросъ о реформЬ на- 
шего денен^наго обращеЕЙя никакимъ образомъ не былъ затронуть. 
Вотъ, что, между прочимъ было излолсено въ этомъ лсурнал4 ^): 
«М'Ьра эта ни въ чемъ не затрагиваетъ коренныхъ основан1й нашей 
денежной системы и не предргьшаетъ ни въ какомъ смыслЬ воп- 
роса о переход?ь къ золотой валютгь и о томъ или другомъ спо- 
собе ликвидац1и обязательствъ, лежаш;ихъ на правительстве по от- 
ношешю къ госуд. кредитнымъ билетамъ. Тотъ фактъ, что М'Ьра 
эта внушила опасен1я лицамъ, отъ взглядовъ коихъ до извЬстпой 
степени зависитъ ваечатл4н1е, которое произведетъ новый законъ на 
массу публики, обязываетъ избегать включен1я въ него всего, что, 
не обусловливаясь преследуемой ц^лью, можетъ дать поводъ къ не- 
правильному толкован1Ю предпринимаемой меры. Следуетъ вовсе от- 
казаться ошъ разргыиенгя казть производства платежей золотою 
монетой^ дабы устранить всякую возможность предположешя, будто 
правительство воспользуется этимъ правомъ для исполнен1я своихъ 
обязательствъ по назначенному имъ самимъ невыгодному для креди- 
торовъ курсу. Изъ объяспешй министра финапсовъ усматривается, 

^) 1Ы(1., стр. 72. 

2) 6 апр. 1895 г. № 119. 

3) Цитируемъ по известной записи* Б, П. Мансурова^ стр. стр. 13 — 14. 
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1Т0 предположенная 1УгЬра отнюдь не должна предрешать дальней- 
шей пашей политики относительно денежнаго обраш;ен1я. Такой 
взглядъ нельзя не признать вполнЬ цЬлесообразнымъ и вм^сгЬ съ 
т^мъ не разделить соображешя м-ра ф-овъ о необходимости соблю- 
ден1я особой осмотрительности при издан1и настоящаго узаконен1я 
для предупреждешя нежелательныхъ недоразум-Ьихй и ложныхъ тол- 
ковъ о нам-Ьренхяхъ правительства, которые могли бы поколебать 
покупную способность русскаго рубля. Штъ надобности объяснять, 
какое значеше имЬетъ въ вопросахъ, касаюш;ихся кредита, отноше- 
те къ нимъ общественнаго мн^шя и какъ трудно будетъ возстано- 
вить дов^рхе къ нашему кред. рублю, разъ оно будетъ поколеблено. 
Государственный и обп];ественный интересъ требуютъ, чтобы пла- 
тежная сила кред. рубля ни въ Россщ ни на Восшокгь не была 
умалена», О парилизоваши «ложныхъ толковъ», связанныхъ съ за- 
кономъ о сд^лкахъ на золотую валюту, такъ заботились что съ этою 
ц^лью былъ напечатанъ въ Правишельственномъ В^ьстникгь журналъ 
госуд. совета, изъ котораго мы привели сейчасъ выдержки. Всего 
курьезн'Ье, что госуд. сов'Ьтъ разсуждалъ о кред. рублЬ такъ, какъ будто 
его платежная и покупная с[10Собность не были еще поколеблены, 
будто бы курсъ рубля стояяъ а1 раг! съ золотымъ рублемъ, анеслужилъ, 
до принятхя известяыхъ м'Ьръ, еще годъ тому назадъ самымъ удоб- 
нымъ спекулятивнымъ матер1аломъ для заграничныхъ бирлсъ. Вопреки 
мн^шю Госуд. Сов'Ьта, слухи о правильномъ регулирован1и валюты дол- 
жны были въ компетептныхъ кругахъ способствовать упроченгю, а не 
колебашю существующей покупной способности нашего рубля. Самое 
мнеше госуд. совета было Высочайше утверждено 8 мая 1895 г. ^) и 
имъ постановлено, что 1) «всякхя дозволепныя закономъ письменныя 
сд'Ьлки могутъ быть заключаемы на россшскую золотую монету, 2) по 
такимъ сд'Ьлкамъ уплата производится либо золотою монетою въ опре- 
деленной сделкою сумме, либо кред. билетами по курсу на золото 
въ день действительнаго платежа, а въ случае спора о курсе — по 
последнему, полученному на месте, среднему курсу сде^IОкъ петер- 
бургской биржи, 3) м-ру ф-овъ предоставляется разрешать подле- 
жащимъ учрежден1ямъ въ той постепенности, которая будегь имъ 
установлена, прхемъ, по л^еланхю плательщиковъ, золотой монеты вь 
уплату акцизиыхъ сборовъ по назначенному имъ, министромъ, курсу, 
съ представлетемъ каждый разъ о своихъ распоряжеи1яхъ по это- 
му предмету Правит. Сенату для распубликовашя». 

Новый законъ несомненно былъ очень хорошъ и цЬлесообразепъ, 
но опъ имЬлъ тотъ крупный недостатокъ, что появился въ светь 



1) Собр. узак. за 1895 г^ ст. 573. II. С. 3. Л"9 11644. 
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20-ью II уже по меньшей мЬр'Ь 10-ью годами позже, ч'Ьмъ следо- 
вало бы. Его ц'Ьль была привлечь въ обращенхе внутрь страны 
золотую монету, дать правительству возмол:иость накопить золотые 
запасы въ ц-Ьляхъ размена. Этотъ процессъ могъ произойти только 
постепенно, и, если бы ждать, пока законъ будетъ практически 
осуществленъ, денежную реформу пришлось бы- отложить на долгое 
и неопрод*Ьленное время. Но въ 1895 г. правительство улш распо- 
лагало крупными запасами золота (около 700 мил. р. зол.) и для 
возстаповлен1я размена не нуждалось въ предварипгельномъ притоке 
золота всл'Ьдствхе разр-Ьшешя заключать на золотую валюту сделки. 
Тогда спрашивается, изъ-за чего же хлопоталъ министръ финансовъ^ 
дли чего проводилъ онъ помянутый законъ? Д^ло въ томъ, что на- 
чиная съ 1 89 1 г. обпгая наличность государственнаго казначейства 
состояла въ значительнМшей своей части изъ золота: къ 1 янв. 
1891 г. на 163 мил. руб. зол. и на 202,4 мил. кред. рублями и 
сер.), на 1 янв. 1892 г. — 114,7 мил. руб. зол. и 147,2 мил. руб* 
кред. и сереб., на 1 янв. 1893 г. 126 мил. р. зол. и 157 мил. р. кред- 
и сер., къ 1 янв. 1894 г. на 236,2 мил. р. зол. и 190,4 ми.т1* 
руб. кред. и сер. и на 1 янв. 1895 г. на 258,7 мил. р. зол. и 
344,3 мил. руб. кред. и сер. ^). Мелсду т-Ьмъ на эту наличность 
падалъ цЪлый рядъ расходовъ которые приходилось производить въ 
кредитныхъ и серебр. рубляхъ, такъ какъ золотомъ оплачивались 
только наши вн-Ьште займы, внутри же страны оно хожден1я не 
им^ло. И вотъ получалась такая ненормальность, что госуд. казна- 
чейство обладало крупной свободной наличностью (въ нын. валюгЬ 
къ 1891 г. на 205 мил. р., къ 1892 г. на 25,4 мил. р., къ 1893 г. 
па 72 мил. р., къ 1894 г. на 239,6 мил. р., къ 1895 г. и на 333,4 мил. 
руб.), но вся эта наличность состояла исключительно въ золот1^ и 
1зъ небольшомъ количестве серебра, кредитныхъ же рублей не только 
не было въ своб. наличности, но ихъ не хватало для производства 
текущихъ расходовъ и не хватало па крупныя иногда суммы: въ 
1891 г. па 10,з мил. руб., въ 1892 г. па 146,2 мил., въ 1893 г. 
па 227,5 мил. руб., въ 1894 г. на 75 мил. руб., въ 1895 г. на 
12,5 мил. руб. ^),— положеше, которое пикакъ не приходится при- 
знать нормальнымъ. Способы выхода изъ этого пололсен1я тоже не 
были нормальными: это былъ выпускъ новыхъ кред. билетовъ, подъ 
обезпечен1е рубль за рубль по нариц. ц'Ьн'Ь золотомъ, принадлелса- 
ш.имъ государств, банку или казначейству и реализащя новыхъ 
займовъ въ кредитной валют! (4*/2%-ый копсолидироваппый жел. 



1) Объясн. зап. къ отчету госуд. контр, за 1894 г. отр. 99. 

2) 1Ыс1., стр. 107. 
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дорояш. завхмъ 1892 г. и 4У2%-ый внутрепшй заемъ 1893 г.). 
Естественно, что м-ръ ф-овъ старался покончить съ этимъ поряд- 
комъ вещей, при чемъ :гучш1й выходъ былъ бы въ возстановленш м.е- 
таллическаго обращен1я путемъ размЬна кред. балетовъ. Но въ виду 
возможнаго сопротавлешя подобной реформЬ со стороны Госуд. 
Совета (такъ какъ м-ръ ф-овъ преднолагалъ возстановить размЬцъ 
по курсу 1 р. з.г=:1 р. 50 к. кред., а общественное мн'Ьше лее- 
лаю возстановлен1я раз]УгЬна по курсу 1 р. кр.:==:1 р. зол.) оста- 
валось по крайней м^Ьр4 ограничиться суррогатомъ ра-зм-Ьпа: до- 
биться разр'Ьшен1я сд'Ьлокъ на золотую валюту. А такъ какъ курсъ 
кред. рубля уже былъ почти окончательно фиксированъ въ желан- 
номъ для м-ра ф-овъ отношен1я къ рублю золотомъ, то при по- 
средств'Ь государственнаго банка и тазначеиства можно было пу-^ 
стить золото въ обращение по этому фиксированному курсу. Но 
зд'Ьсь являлось еще одно затруднение: Госуд. Сов4тъ, какъ мы ви- 
д'Ьли, категорически устанавливаиъ, что сл'Ьдуетъ «вовсе отказаться 
отъ разр'Ьшешя казнЬ производства платежей золотою монетой». 
Такимъ образомъ платежи казнЬ (акцизные сборы) можно было про- 
изводить золотомъ, казна ;ке золотомъ платить не могла, а съ гЬмъ 
вмЬсгЬ, пе им'Ья достаточнаго количества необходимыхъ ей для раз- 
счета съ своими кредиторами кред. билетовъ, вынуждена была про- 
давать снова кунленое въ свое время съ такими затруднен1ями зо- 
лото и тЫъ искусственно содЬйствовать возвышенно курса кред. 
рубля, 1ЮЧТИ уже фиксированнаго, т. е. разрушить плоды всЬхъ 
ирежнихъ трудовъ. Конечно, министерство финансовъ на это не 
пошло: оно, нанротивъ, тотчасъ же употребило всЬ усил1я, чтобы 
создать обстановку, при которой золото могло бы немедленно по- 
явиться въ обращеши въ колачествахъ настолько значительныхъ и 
по столь устойчивому курсу по отношенш къ рублю кредитному, 
чтобы массЬ публики стало совершенно безразлично, принимать ли 
золото или кредитные и серебряные рубли и чтобы запрещен!© казнЬ 
производить съ согласгя ея кредишоровъ платежи золотомъ предста- 
вило затруднен1я для самого общества и потеряло бы всяк1Й смыслъ. 
Прежде всего надо было озаботиться облегчешемъ притока къ намъ 
иностранной золотой монеты, которая не могла находиться у насъ 
въ обращенш. Съ этою ц'Ьлью м-ръ ф-овъ сталъ хлопотать о раз- 
р-Ьшенхи на равн4 съ золотою монетою прхема въ платежи казнЬ 
и госуд. банку такъ паз. депозишныхъ квютанцгй, которыя введены 
были еще въ 1876 г. *) въ цЬляхъ оплаты таможенныхъ сборовъ. 
Эти квитанщи выдавались госуд. банкомъ частнымъ лицамъ въ об- 



^) Рус. госуд. кредптъ, т. I, стр. 461, 
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м'Ьнъ на золото въ слиткахъ, ассигновки юрныхъ правленШ на 
золото, тратты на заграницу, уплачпваемыя золотомъ, и золотую 
монету русскую и иностранную, и были разм'Ьнны на золото па 
предъявлен1ю. Выпускъ депозитныхъ квитанщй былъ очень незна- 
чителенъ и къ концу каждаго года обыкновенно изъ обращенхя изы- 
мался: въ перюдъ 1877 — 1888 г. онъ колебался между 11.319 т. р. 
и 17.572 т. р., въ 1881 — 1886 г. (при Бунге) между 5.732 т. р. 
и 9.610 т. р., въ 1887 — 1892 г. (при Вышнеградскомъ) между 
2.546 т. р. и 7.573 т. р. Въ 1893 г. этотъ выпускъ дошелъ до 
12.431 т. р., въ 1894 г. до 20.830 т. руб. ^) и увеличеше его 
всец'Ьло зависЬло отъ расширенхя района обращенхя квитанщй, при- 
нимавшихся только въ уплату таможенныхъ сборовъ. М-ръ ф-овъ 
въ конц-Ь апреля 1895 г. вошелъ въ Госуд. Сов^тъ съ представ- 
лен1емъ о необходимости допустить депозитныя квитанщй къ пр!- 
ему казною и государственнымъ банкомъ на равн1^ съ звонкой 
монетой, но Государственный Сов4тъ нашелъ, что банкъ обязанъ 
принимать деп. квитанпди наравн-Ь съ золотой монетой и безъ вся- 
каго новаго законодательнаго акта, такъ какъ онъ обязанъ опла- 
чивать ихъ во всякое время золотомъ но нарицательной ц4н4, и 
ограничился утвержден1емъ разр'Ьшен1я нрхема квитанщй на ряду съ 
золотою монетою только въ казенные платежи ^). Всл'Ьдств1е этога 
разр'Ьшен1я выпускъ квитанщй быстро увеличился, достигну въ въ 
1895 г. 62.152 т. р. и въ 1896 г.— 171.672 т. р., которьш 
впрочемъ весьма быстро были изъяты изъ обращен1я, такъ какъ 
къ 1 янв. 1897 г. ихъ осталось только па 5.879 т, р. Такое 
быстрое увеличенхе не должно вызывать удивлен1я, ибо м-ръ ф-овъ 
издалъ уже 6 1юня 1895 г. распоряжен1е о выдач'Ь депозитныхъ 
квитанд1й всЬми конторами и отд-Ьлешями госуд. банка. Но съ по- 
мощью депозитныхъ квитанщй нельзя еще было водворить золото въ 
обращенге^ и вотъ 24 мая м-ръ ф-овъ сд'Ьлалъ распоряженхе о ^а^- 
р шивши вс'Ьмъ конторамъ и отд'Ьлен1ямъ госуд. банка покупать золо- 
тую монету по определенному курсу, а 33 отд'Ьлен1ямъ и конто- 
рамъ не только покупать, но продавать и производить платежи по 
тому же курсу. 20 шля 1895 г. были уже утверждены мини- 
стромъ финансовъ правила прхема госуд. банкомъ золотой монеты 
на текущ1й счетъ ^), а всл-Ьдъ зат-Ьмъ и частные нетербургскхе банки 
объявили, что они также будутъ принимать звонкую монему на те- 



1) КашкаровЪу п. 1, стр. 189 прим. 1. 

2) Вые. утверждено 15 мая 1895 г. (Собр. узак. 1895 г. ст. 028 П. С. 3. 
Хо 11670). 

3) Собр. узак. 1895 г. ст. 640. 
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кущш с']етъ и въ платежи но обязательствомъ своихъ к.пентовъ. 
Дал4е *) министръ финансовъ утвердилъ правила для 11р1ема золо- 
той монеты въ казначейства въ уплату акцизовъ по курсу 7 р. 
40 к. кред. за полуимнерхалъ (5 р. зол.) и наконецъ главному и 
16 м'Ьстнымъ казначествомъ было разрешено выдавать кредиторамъ 
казны въ сяучшь ихъ па то со^яас'ш часть сл'Ьдуемыхъ имъ изъ 
казны денегъ золотою монетою также по курсу 7 р. 40 к. за по- 
луимнераалъ, но какому курсу нроизводилъ свои покупки и продажи 
государственный банкъ. Но всЬ эти м1>ры не могли сразу создать сколько- 
нибудь серьезное обращенхе золотой монеты среди массы населенхя. 
На текущей счетъ въ госуд. банкъ (частными банками) и въ част- 
ные банки (ихъ иностранными корреспондентами) были внесены 
небольш1я суммы золотой монетой, заключены были кое-как1я въ 
столицахъ и Варшаве сд'Ьлки между русскими и иностранными тор- 
говцами на золотую валюту, ко все это было совершенно искус- 
ственно, д'Ьлалось исключительно изъ л{елан1я угодить министру фи- 
нансовъ, который хлопоталъ о распростраиеши золотыхъ сд'Ьлокъ, 
и дальше нашихъ, такъ сказать, высшихъ банковыхъ и торговыхъ 
сферъ д'Ьло не пошло. Масса публики решительно отказывалась 
принимать изъ госуд. банка, а т-Ьмъ бол-Ье изъ казначействъ золо- 
тую монету, на которой было написано «5 рублей» безъ всякихъ 
дальн4йшихъ пояснешй, по разсчету за 7 р. 40 к. кред. Правда 
26 мая 18Э5 г. последовало Высоч. повел'Ьнхе ^) объ изм'Ьнен1и 
надписи на полуимпер1алахъ и имперхалахъ: вместо «5 рублей» и 
«10 рублей» было повел4но чеканить на ннхъ «5 рублей золотомъ» 
и «10 рублей золотомъ», ч4мъ указывалось на отд-Ьленхе рубля 
серебрянаго, а съ т4мъ вместе и кредитнаго, отъ рубля золотаго, 
но на самомъ д^л^ пъ чекапюь монеты съ повой надписью вовсе 
не было приступлено гь въ обращенге пущена была нмпергальная 
монета образца 1885 г, (съ портретомъ пмп. Александра III) на 
одной стороне, — съ государств, гербомъ и съ надписью «5 рублей» 
или «10 рублей» на другой). Впрочемъ, если бы была пущена 
въ обращеше монета и съ новой надписью, она ничего не разъ- 
яснила бы массе населен1я, такъ какъ на кред. рубляхъ было на- 
писано, что по предъявлен1и ихъ выдается изъ разменной кассы 
госуд. банка столько-то рублей серебряной или золотой монетой. 
Поэтому мы считаемъ (въ виду того, что въ 1895 г. реформа де- 
иежнаго обращешя уже приготовлялась, и имелось въ виду выпу- 
стить новую монету 1 0-рублеваго достоинства съ содер/канхемъ мень- 



1) Собр. узак. 1895 г. ст. 625, 626 и 1077. 

*^ Собр. узак. 1895 г. ст. 961, П. С. 3. № 11720. 
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шаго количества золота, нежели въ импер1агЬ) крупной ошибкой 
выпускъ въ публику полуимпер1а;10въ и имперхаловъ съ надписью 
«5» и «10 рублей», которая могла вводить въ заблуясден1е въ иастоя- 
щемъ и породить епде болЬе серьезныя замЬшательства въ будущемъ. 
По нашему мнЬнхю следовало бы выпустить въ обращ,ен1е лишь 
монету повой чеканки, гЬ же полуимперхалы и импергалы, но съ 
простымъ обозначен1емъ: << полу]нм^[Щ1шл:ьл — и -<^«шщршль» безъ по- 
ясненгя^ сколько это составить рублен: просто рублей или руб- 
лей золотомъ. Это была бы монета, имЬющая обраш,ен1е только по 
установленному курсу на кредитные рубли. Такой норядокъ, хотя 
и былъ бы да][екь отъ идеала, но все же породилъ бы гораздо 
меньше недоумЬн1й и нарекашй на министра финансовъ, чЬмъ вы- 
пускъ монеты образца 1885 г. Неудовольствхе, а иногда и пего- 
доваше со стороны общества стали вызывать некоторые не въ мЬру 
ретивые казначеи и чиновники госуд. банка, которые, видя неже- 
лан1е публики брать золото добровольно, стали разными способами 
вынуждать это «добровольное» соглас1е. Гакъ, подрядчикъ, л;елав- 
шш немедленно получить деньги, долженъ былъ согласиться полу- 
чить золото, иначе долженъ былъ ждать, пока казначейство нолу- 
читъ кред. билеты; купецъ. лселавшьй учесть свой вексель въ госуд. 
банк'Ь, долженъ былъ также получать золотомъ известную часть 
суммы, иначе ему отказывали въ учегЬ, навязывалось золото и 
чиновникамъ при получеЕни л^аюванья. Правда всЬмъ получателямъ 
любезно объясняли, что они всегда могутъ пойти въ госуд. банкъ, 
который и купитъ у нихъ золото но тому же курсу, но которому 
оно было выдано. Мнопе, конечно, такъ и поступай!, — сейчасъ же 
по нолучеЕни денегъ изъ казначейства или банка требовали его раз- 
мена (покупки) госуд. банкомъ. Но не всегда и не везд'Ь госуд. 
банкъ находился подъ руками... Тогда же приду манъ былъ и еще 
одинъ способъ заставить публику брать золото предпочтительно 
передъ кредитными билетами: стали предлагать нежелающимъ брать 
золото — получить не кредитные рубли, а рубли серебряные, на 
томъ основаши, что по дЬйствующимъ законамъ никто не имЬетъ 
права отказываться отъ нолучешя серебра. Хуже всего то, что и 
госуд. банкъ, когда ему приносили для продажи золото, предла- 
галъ получить за него также не кредитными, а серебряными руб- 
лями. Подобные опыты въ самой сильной степени подрывали, ко- 
нечно, дов-ЬрЕе публики къ предпринимаемымъ министерствомъ фи- 
наЕЮОвъ м-Ьрамъ: ни для кого не было тайной, что серебро уже не 
принимается на монетный дворъ отъ частныхъ ^^ицъ для перечеканки 
въ монету, что оно обезцЬнено, что даже въ уплату таможенныхъ 
сборовъ оно въ 1894 г. и въ первой ноловин1> 1895 г. прини- 
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малось всего но 45 к. зол., тогда какъ кред. рубль ио 65 к. зол., 
следовательно серебряная валюта у насъ была уже фактически 
отмгьнена, и заставлять брать серебро вмЬсто кред. би^^етовъ было 
насшпемъ, мЬрой прямо незаконной. ЕромЬ того, разъ банкъ отка- 
зывалъ въ выдач'Ь кред. рублей, а навязывалъ рубли серебряные, 
для всякаго, даже совершенно непосвящепиаго въ вопросы денеж- 
иаго обращешя, было совершенно ясно, что серебряные а кредит- 
ные рубли далеко не одно и тоже, разъ послЬднихъ не даютъ, а 
даютъ первые, которые поэтому хуже послЬднихъ. Насил1е со- 
стояло еще въ томъ, что серебряные рубли совершенно ненор- 
тативны и получавш1Й суммы уже въ нЬсесолько сотъ рублей серебр. 
ставился въ совершенно невозможное ноложен1е: некуда было ихъ 
взять, надо было нанимать экипажъ для перевозки. Неудобство 
усиливалось съ увеличешемъ суммы получки, поневолЬ приходи- 
лось брать золото, которое размещалось затЬмъ съ величайпшмъ 
трудомъ и немедленно стекалось обратно въ кассы отд'Ьлен1й и 
конторъ государ, банка. Необходимо было спЬшить съ реформой 
денежпаго обращешя. 6 октября 1895 г. уже была Высочайше 
учреждена коммиссхя для разработки съ юридической стороны во- 
проса о томъ, какою монетой, согласно дЬйствующамъ законополо- 
лшн1ямъ, русское правительство обязало оплачивать государствами 
кред. билеты, а 13 октября 1895 г. м-ръ ф-овъ внесъ въ госуд. 
сов'Ьтъ представлеше о пр1ем'Ь золотой монеты по назначаемому имъ 
курсу во всЬ казенные платежи съ тЬмъ, чтобы этотъ курсъ въ 
течение шести мйсяцевъ со дня пазначеп1я не могъ быть уменьшенъ. 

Госуд. сов'Ьтъ отнесся сочувственно къ этому представленгю, но 
нашелъ излишнимъ опред'Ьлен1е въ закопЬ папередъ сроковъ изм'Ьне- 
тя курса. 6-го ноября 1895 г. мп'Ьше госуд. совЬта получило Вы- 
сочайшее утвержден1е *). Имъ было постановлено: 1) предоставить 
м-ру ф-опъ по соглашетю въ потребныхъ случаяхъ съ подлежащи- 
ми министрами и главноуправляющими отд-бльными частями разрЬ- 
шать кассамъ всЬхъ правительственныхъ учрежден1й въ той посте- 
пенности, которая будетъ имъ. министромъ, установлена, прхемъ по 
лселашю плательщиковъ зо^^отои монеты во всяк1е поступагощхе въ 
С1И 'кассы платежи и взносы, по курсу назначаемому согласно ст. 
4 Вые. утв. 8 мая 1895 г. мн. госуд. сов-Ьта о сдЬлкахъ, заключае- 
мыхъ на росс1Йскую золотую монету, съ гЬмъ, чтобы распорялсешя 
по сему предмету представ:гялись каждый разъ сенату для обнаро- 
дыван1я во всеобщее св'Ьдкпе и чтобы таможенные и друг1е сборы, 



^) Собр. узак. 1895 г. ст. 1530. 
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уплачивавипеся до закона 8 мая 1895 г. золотою монетой по па риц. 
ея достоинству, взымались и впредь па такомъ л^е осповаши; 2) пре- 
доставить м-ру ф-овъ по соглашению съ м-омъ путей сообщ., неза- 
висимо отъ разр'Ьшен1я приема золотой монеты въ кассы казенныхь 
ж. дорогъ, дозволять кассамъ ж. дорогъ частныхъ обществъ пр^емъ 
золотой монеты и депозитныхъ квитанщй по курсу и установлять 
порядокъ разсчетовъ между казною и самими обществами по посту- 
пившимъ въ ихъ кассы золотой монете и депозитнымъ квитанщямъ. 
Министръ фпнансовъ опред^лилг курсъ полуймпер1аловъ новой 
чеканки (1885 г.) для пр1ема въ казенные платежи въ 7 руб. 
40 коп., — импер^аловъ въ 14 руб. 80 коп. сперва съ 1 1юня 
по 31 августа, а зат^мъ съ 1 сентября по 31 декабря 1895 г. 
(для монеты прежней чеканки несколько выше, именно для чер- 
вонцевъ въ 4 р. 57 к., полуимпер1аловъ — 7 р. 62 к. и импер!- 
аловъ 15 р. 24 к.). Госуд. банкъ который съ 25 мая производилъ 
покупки и продажи золотой монеты по этому же курсу, въ конц'Ь 
сентября (27) выв'Ьсилъ объявлеше. что опъ будетъ продолжать по- 
купку и пр1емъ въ платежи золотой монеты по ц%н4, не ниже 
определенной для взноса ея въ платежи по акцизамъ, т. е. по 
7 р. 40 к. за полуимпер1алъ впредь до измгъпепгя, (Госуд. банкъ 
производилъ покупку и продажу золота по сил* ст. 167 своего 
устава, какъ одну изъ его коммерческихъ операцШ по особому рас- 
поряжешю м-ра ф-овъ). 11 октября 1895 г. это объявлеше госуд. 
банка было изменено вътомъ смысл'Ь, что ц^на полуимпер1ала не будетъ 
понилхена до 31 декабря 1895 г. СдЬлано было это объявлеше 
въ гЛхъ ц'Ьляхъ, что мнопе получатели золотой монеты выражали 
опасен1я, какъ бы въ скоромъ времени ц^Ьна эта не была понил;ена 
въ виду тогдашней тенденц1и нашихъ вексельныхъ курсовъ къ по- 
вышенйо. Но ц'Ьна 7 р. 40 к. кр. за 5 р. зол. (1 р. 48 к. кр. 
за 1 р. зол.) была крайне неудобна для повседневныхъ разсчетовъ, 
о чемъ м-ръ ф-овъ прямо заявилъ при обсулсдеши въ госуд. совЬт-Ь 
вопроса о пр1ем'Ь золотой монеты въ казенные плателш, указавъ^ 
что овъ будетъ стремиться къ установлешю курса въ 7 р. 50 к. кр. 
за 5 р. зол. или 1 р. 50 к. кр. за 1 р. зол. Это нам'Ьренге м-ра 
ф-овъ немедленно же сделалось достоян1емъ биржи, и необходимо 
было спешить, чтобы не дать спеку^^янтамъ воспользоваться полу- 
чаемой отъ перем-Ьны курса разницы. Поэтому 26 ноября госуд. 
бан1:ъ внезапно повысилъ курсъ полуимпер^аловъ «впредь до изм*- 
пешя» до 7 р. 45 к. кр., а зат^мъ 12 декабря до 7 р. 50 к. за 
полуимпер^алъ. Для прхема во вс* правительственныя и л^ел'Ьзпо- 
дорожныя кассы (согласно закону 6 ноября 1895 г.) курсъ полу- 
импер1ала, разумеется, былъ оставлепъ безъ всякихъ изм^нешй по 
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31 декабря 1895 г., какъ и было объявлено. Т'Ьмъ не менЬе вне- 
запное изм'Ьненхе госуд. банкомъ к^^рса золотой монеты для ея по- 
купки, продажи и пр1ема банкомъ въ платежи вызвало очень серьез- 
ныя нарекан1Я па м-ра ф-овъ, что онъ нарушилъ распубликованное 
правит, сенатомъ собственное распоряжен1е о пр1ем'Ь въ платежи 
ваьми правительственными кассами золотой монеты до 31 декабря 
1895 г. по курсу 7 р. 40 к. кр. за 5 р. зол. ^). Еще бол'Ье не- 
доумевали, почему столь внезапно повышена ц-Ьна золотой монеты 
и понижеиъ курсъ кредишнаго рубля, О томъ, что предполо- 
жено курсъ кредитнаго рубля разъ навсегда фиксировать на 
уровн'Ь 66^/з коп. зол., въ обществе еще известно не было. Въ 
объяснен1е дМствШ министерства финансовъ 12-го декабря было 
опубликовано (т. е. въ день новышенхя курса полуимперхала до 
7 р. 50 к. кр.) правительственное сообщенге ^), гд'Ь прямо было 
сказано, что курсъ 7 р. 40 к. за полуимпераалъ или 1 р. 48 к. кр. 
за 1 р. зол. весьма затруднителенъ для ежедневнаго обихода и что 
исключительно въ виду этого м-во ф-овъ р'Ьшило съ 1 янв. 1896 г. 
установить гораздо бол'Ье удобный курсъ въ 7 р. 50 к. за полу- 
импер1алъ или I р. 50 к. кр. за 1 руб. зол. для пр1ема золотой 
монеты всЬми правительственными кассами и железными дорогами, 
а равно предполагаетъ держать этотъ Лче курсъ, какъ соотвгьт- 
ствующгй международному разсчетному балансу^ и при прода- 
л{ахъ-покупкахъ госуд. банка. «Какъ ни незначительно изм4нете 
курса (съ 1 р. 48 к. за 1 р. зол. до 1 р. 50 к. кр. за 1 р. з.) 
само по себ'Ь (на 1,35%), а т-Ьмъ бол-Ье сравнительно съ колеба- 
Н1ЯМИ курса, которыя бывали въ прежнхе годы, однако осуществле- 
те этого изм^ненхя сразу, напр., объявленхемъ, обнародован нымъ 
въ самомъ конце декабря, было бы несправедливо относительно лицъ, 
им'Ьющихъ обязательства въ золотой валюгЬ, заключенныя при преж- 
немъ курсе. Чтобы эти лица могли ликвидировать свои обязатель*» 
ства по возможности безубыточно приступлено къ измененш курса 
заблаговременно и исподволь», т. е. съ 7 р. 40 к. банкъ перешелъ 
къ курсу въ 7 р. 45 к., а ужъ зат^мъ къ курсу 7 р. 50 к., при- 
чемъ «курсъ на заграничные векселя былъ приведенъ въ надлежа- 
щее соотв^тствхе съ установленной на золотую монету ц^ной еще 
съ большею постепенностью. Зат^мъ съ 1 янв. всЬ правите л ьствен- 



1) Отголосокъ этихъ нарекапШ находимъ въ изв'бстной записк'Ё (неопублико- 
ванной) члена госуд. совЪтв, ф.'Дервиза, представленной имъ госуд. совету, стр. 10 — 11. 
Изъ этой записки, какъ равно и иаъ объяснешй^ данныхъ по поводу ея м-омъ ф-овъ 
въ особомъ письм* къ госуд. секретарю В. К. фонъ-Плеве и управляющимъ госуд. 
банкомъ Э. Д. Плеске въ особой записк'Ё, мы и заимствуемъ св'ёд'Ьшя по данному вопросу. 

2) Правит. в-Ьстникъ 1895 г. № 271. 
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1ШЯ И Т. д. кассы буд^тъ принимать золото также по курсу 7 р. 
50 к. кр. за полунмперхалъ. Такимъ образомь съ 1896 г. уста- 
иовяяется полное соотв^ьштше между банковымъ и подашнымъ 
курсомъ на золотую монету^ причемъ послгьдняя можешь обра- 
щаться во качествгь денегъ, удобныхь по своей цгьнгь для произ- 
водства вспьхъ разсчетовъ гь платежей», ^то правительственное 
сообщенхе далеко не всЬхъ удовлетворило. По мнЬшю н'Ькоторыхъ ^) 
«въпемъ содержится едвали успокоительное объяснеше причины, вы- 
звавшей упомянутое повышен1е цЬны золотой монеты. До появленхя 
сообщепгя всяк1й могъ думать, что это повышеше было вызвано па- 
дешемъ вексельнаго заграпичнаго курса и совершилось, такъ сказать, 
подъ давлен1емъ непреодолимой силы. Но м-во ф-овъ нашло ум^Ь- 

СТНЫМЪ объявить, что оно приняло эту М'Ьру отнюдь не подъ ВЛ1Я- 

нхемъ какихъ-либо впЬшпихъ обстоятельствъ, а по собственной свобод- 
ной иницхатив'Ь, исключительно съ ц-Ьдью понизить курсъ кред. рубля 
до болЬе удобнаго для разсчетовъ отношешя его къ золотому рублю 
и что оно нашло нужнымъ, не ожидая для этого законпаго срока — 
1 января, сд'Ьлать это заблаговременно, исподваль. Не говоря уже 
о томъ, что самая причина. н'Ьсколько большее удобство для раз- 
счетовъ, не настолько важна, чтобы могла ОЕфавдывать нарушеше 
обязательства, спрашивается, гд4 л;е была нужда въ необычайной 
спешности этой м'Ьры? Почему ее нельзя было отклонить до 1 ян- 
варя? Между гЬмъ при изм^Ьненхи курса рапЬе установленнаго срока 
теряетъ ул^е значен1е то обстоятельство, что это изм'Ьнен1е было не- 
значительно по цифр'Ь, а на первый планъ выступаетъ кажугцаяся 
легкость отношен1я къ принимаемымъ на себя обязательствамъ, кото- 
рыя признается возможнымъ нарушать по собственному произволу, 
безъ особенно важныхъ причинъ, изъ-за н'Ькотора10 лишь удобства 
въ разсчетахъ, влекуш,аго однакожъ за собою, хотя быть можетъ и 
незначительные, но совершенно реальные убытки для всЬхъ держа- 
телей кред. рублей, т. е. для всего населешя, такъ какъ кромЬ кред. 
рублей у насъ н'Ьтъ еш;е покуда въ обращен1и никакихъ другихъ 
знаковъ. Молшо ли посл4 этого будетъ удивляться, если д'Ьловыя 
коммерческхя сферы отнесутся не съ особеннымъ довЬр1емъ къ обЬ- 
щашю м-ва ф-овъ держать впредь курсъ безъ всякаго изм4нен1я въ 
течение года? Не явится ли у всякого естественная мысль, что по 
т'Ьмъ или другимъ внезапно возникшимъ причинамъ курсъ опять 
будетъ изм-Ьпанъ ран'Ье об'Ьш;аннаго срока въ ту или другую сторо- 
ну и, молчетъ быть, въ гораздо большпхъ разм^Ьрахъ». 



) Записка фонъ-Дервиза^ стр. 11—12. 
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Эти парекапхя нельзя назвать справедливыми.. Прежде всего не 
было сделано м-омъ ф-овъ нарушен1я прелшихъ об'Ьщан1й, такъ какъ 
въ кассы нашего госуд. банка никак1е казенные платежи не поступаютъ 
и законъ 6 ноября 1895 г. не могъ относиться къ госуд. банку. Съ 
другой стороны, какъ совершенно правильно объяснялъ В1> свое время 
управляющей госуд. банкомъ, не им'Ьло смысла вносить золото въ пла- 
тел^и по курсу 7 р. 40 к., когда молшо было продать его банку 
по 7 р. 50 к., такъ какъ это было бы просто «напесенхе упдерба 
т'Ьмъ немногимъ простакамъ, которые не догадались бы продать банку 
полуимпер1алы за 7 р. 50 к., а вносили бы его въ платеяш за 7 р. 
40 к.» Фактически, разъ банкъ покупалъ полуимперхалы по 7 72 р., 
прекратился взносъ ихъ по 7 р. 40 к. и во всЬ правительственныя 
и жел'Ьзподорожныя кассы. Отсрочивать же изм4нен1е самыхъ курсовъ 
для покупки и про далей банкомъ золота, разъ это изм-Ьненхе было 
безноворотно решено и изв)ьсшно на бг1рж7ь, значило бы дать спеку- 
лянтамъ поживиться за счетъ госуд. банка и гЬхъ лицъ, которыя 
продали бы имъ золото. Другое д'Ьло принцишальный вопросъ о 
нонилсеши курса кред. рубля. Оно было вп-Ь вслкаго сомн^н1я вполне 
искуственнымъ: вексельные курсу въ 1895 г. опред'Ьлялись на Берлинъ 
въ 218,34 — 221,60 мар. за 100 р., па Парижъ въ 258,99 — 273,41 фр., 
на Лондонъ въ 2572 — 25^^/з2 пен. за 1 р., тогда какъ м-ръ ф-овъ вво- 
дилъ курсъ въ 2,16 мар.=2,66^з фр.=^25,з7б пен. за 1 р. кред. 
Но нельзя не заметить, что высота вексельныхъ курсовъ и ихъ 
устойчивость (колебан1я за годъ на Лондонъ всего 1,69^/0, ^^ 
Берлинъ ],49^/(,, на Парижъ 1,б4^/о) въ значительной степени были 
обусловлены именно воздМствгемъ на нихъ со стороны нашего 
министерства финансовъ и ожиданхемъ близкаго размена кред. руб- 
лей на золото (былъ в'Ьдь шансъ, что разм'Ьнъ можетъ состояться 
или а1рап съ золотомъ или же по курсу близкому къ паритетно, 
такъ что, признавая нониженхе курсовъ произвольнымъ и искуствен- 
нымъ со стороны м-ва ф-овъ, нельзя не признать искуственности и 
возвышенхя курса кред. рубля и вексельныхъ курсовъ въ 1895 г. 
Между гЬмъ опред4лен1е разъ на всегда твердаго курса кред. рубля, 
хотябы и несколько бол'Ье низкаго, нелсели установившейся въ по- 
сл'Ьднее время, устраняло совершенно прочнымъ образомъ его коле- 
бан1я, не заставляя опасаться за отливъ изъ госуд. банка золота 
(вполне возмолашй, разъ банкъ покупалъ золото и продавалъ его 
безъ ограничен1я суммы, что почти было равносильно разм^Ьну по 
установленному курсу) , такъ какъ кред. рубли на открытомъ рынк'Ь 
на виду у всЪхъ расценивались доролсе, ч4мъ плати лъ за нихъ госуд. 
банкъ. Нельзя не добавить, что на устойчивость курса кред. рубля 
п па высокую сравнительно его расц'Ьнку на бйрж'!^ вл1яло еп1;е бы- 
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строе и неуклонное увеличеше разм-Ьниаго фонда, произведенное тЬмъ 
же самымъ министромъ финансовъ, котораго упрекали въ произволь- 
номъ и ни на чемъ неосповапномъ пониженги курса кред. рубля 
и въ причинеши т'Ьмъ самым7> убытковъ всему русскому народу. 

Разм'Ьнный фондъ, какъ мы вид'Ьли ^), къ 1895 г. состоялъ 
изъ 276.938.723 р. зол., обезпечивавшихъ «постоянный» выпускъ 
кред. билетовъ въ суммЬ 1.046.281.634 р., и изъ 75.000.000 р. 
зол., обезпечивавшихъ «временный выпускъ» въ 75 мил. р. кр., всего 
изъ 351.938.723 р. зол. при 1.121.281.634 р. кр. ВъначалЬ 1895 г. 
(3 марта) данъ былъ м-ру ф-овъ именной Высочайштй указъ ^), 
которымъ повелевалось, въ ц^ляхъ усилен1я разм'Ьннаго фмнда, не- 
зависимо отъ 75 мил. руб., обезечивающихъ временный выпускъ 
кред. билетовъ: 1 ) изъять изъ разм'Ьннаго фонда все числящееся въ 
ономъ серебро на 1.125.682 р. 14 к. и заменить оное на равную 
сумму золотомъ, принадлежащимъ государ, казначейству и 2) въ 
уплату части безпроцентнаго долга госуд. казначейства по находя- 
щимся въ обращен1и кредитнымъ бплетамъ постояннаго выпуска 
передать въ разм^нирлй фондъ часть золота госуд. казначейства въ 
сумм-Ь 98.061.276 р. 84 к. Такимъ образомъ изъ средствъ казны 
было передано въ разменный фонаъ 99.186.958 р. 98 к., изъ 
которыхъ 98.483.407 р. 64 к. зол. были зачислены въ счетъ чрез- 
вычайныхъ государ, расходовъ 1895 г. въ сумм-Ь 157.573.452 р. 
22 к. кр, по условному курсу, а 703.551 р. 34 к. были прове- 
дены лишь кассовымъ оборотомъ, такъ какъ въ обм'Ьнъ этой суммы 
приняты былп въ ка:^ну 1.125.682 р. 14 к. серебромъ ^). Высо- 
ЧАйшимъ указомъ 1 янв. 1896 г. ^) разменный фондъ былъ уве- 
личенъ еще на 50 мил. руб. зол., которые и были переданы туда 
изъ суммъ свободной наличности госуд. казначейства, будучи за- 
числены въ счетъ чрезвычайныхъ пепредвидгьнныхъ расходовъ бюд- 
жета 1896 г. по условному курсу — въ суммЪ 75.000.000 р. кр. ^). 
Наконецъ Высоч. }а{азомъ 23 февр. 1896 г. ^) было поветЬно: 
1) золото въ сумме 75 мил. руб., принадлежащее госуд. банку и 
обезпечивающее временный выпускъ кред. билетовъ на ту же сумму, 
ирхобр^сти изъ госуд. банка за счетъ госуд. казначейства съ упла- 
той сему банку за состоявшейся уже передачей въ его распоря- 



1) Выше, стр. 18. 

2) Собр. узак. 1895 г. ст. 261. П. С. 3. № 11421. 

^) Отч. госуд. контр, за 1895 г. стр. 557 и прим. 1003. 
*) Собр. узак. 1896 г. ст. 1. П. С. 3. Л1 12358. 
^) Отч. госуд. контр, за 1896 г. стр. 554 — 555. 
6) Собр. узак. 1896 г. ст. 237, П. С. 3. № 12547. 
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жеше временнаго выпуска на 75 мил. руб. кред., 25.860.000 р., 
представляющихъ разницу между покупной и нариц. цЬной озна- 
ченнаго золота ^), 2) по м-Ьр'Ь изъят1я изъ обращен1я кред. биле- 
товъ временнаго выпуска, во исполнеше Вые. указа отъ 8 иоля 
1888 г., присоединять къ разм'Ьиному фонду обезаечивающее оные 
золото на сумму, равную изъятому количеству билетовъ, съ упла- 
той изъ наличности госуд. казначейства подлежащей суммы госуд. 
банку и съ соотв-Ьтственнымъ уменьшешемъ безпроцентнаго по вы- 
пуску кред. билетовъ долга госуд. казначейства, 3) для возм'Ьщен1я 
госуд. казначейству части предстоящйхъ во исполнеше ст. 1 и 2 на- 
стоящаго указа расходовъ приступить къ выпуску государственной 
4% ой ренты па нариц. капиталъ въ 30.000.000 руб. съ тЬмъ, 
чтобы реализащя сего выпуска производилась въ зависимости отъ 
С0СТ0ЯН1Я денежнаго рынка. Рента была реализована въ силу распо- 
ряжешя м-ра ф-овъ отъ 31 шля 1896 г., серш №№ 170 — 172 ^) 
по курсу 96 за 100, съ выручкой, сл-Ьдовательно, за 30 мил. руб. 
нариц. 28.800.000 р., изъ которыхъ 25.868.489 р. 50 к. были 
зачислены въ счетъ чрезвычайныхъ рессурсовъ госуд.. казначейства, 
а остальные 2.931.510 р. 50 к. показаны были въ числ'Ь кассо- 
выхъ поступленШ на производство расходовъ по оплагЬ купоновъ 
отъ 4% -ой ренты нЬкоторыхъ выпусковъ 1896 г. и по доплатамъ 
наличными деньгами при добровольномъ обм^нЬ облигац1ц казен- 
ныхъ жел. дорогь на 4%-у10 госуд. ренту ^). Изъ занесенной въ 
счетъ чрезв. госуд. доходовъ выручки — 25.860.000 р., согласно Вые. 
указу 23 февраля 1896 г., равные по курсу 1 р. 50 к. кр. за 
1 р. зол., 17.240.000 р. зол. были уплочены госуд. банку и за- 
несены въ счетъ чрезвычайныхъ непредвидгьнныхъ расходовъ бюд- 
жета 1896 г. *). Такимъ путемъ золотой разм'Ьнный фондъ кред. 
билетовъ былъ доведенъ до 500 мил. руб. зол., а «долгъ» госуд. 
казначейства уменьшился до 621.281.634 р. Въ оффищальномъ 
В^ьотниюь фанансовъ ^) по этому поводу открыто уже заявлялось, 
что этотъ долгъ въ сущности равняется лишь 371.281.634 р. кр., 
а разменный фондъ 750 мил. руб., если считать по стоимости 
золотого рубля, рсшной Р/^ руб, кред, «Хотя дальнейшее погаше- 
те всего долга является желательнымъ», читаемъ въ той же стать-Ь 
дал^Ье: «но }же и теперь размЬръ его уменьшился до такой велн- 



1) Сл-Ьдов. золото было куплено по разсчету 1 р. 34,48 к. кр. за 1 р. зол. 
(100.860.000 р. кр. за 75.000.000 р. зол.). 

2) Указатель 1896 г. № 33, стр. 083, Собр. узак. 1896 г., ст. 1106. 

3) Отч. госуд. контр, за 1896 г., стр. 163 прим. 265. 

4) Отч. госуд. контр, за 1896 г., стр. 555 и прим. 445. 
'О 1896 г. № 8 отъ 25 февраля, стр. 381—382. 
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чины, при которой возмолаю было бы при установленш другихъ 
необходимыхъ услов1й приступить къ окончательному урегулированш 
нашего денежнаго обращен1я. Изъ практики западно-европейскихъ 
банковъ видно, что существован1е долга госуд. казначейства по вы- 
пуску билетовъ, даже въ довольно значительныхъ разм'Ьрахъ, ни- 
сколько не препятствовало успешному и правильному производству 
ЭЫИСС10ПН0Й операщи и поддержанию размена билетовъ, при доста- 
точной для сего наличности металла и другихъ услов1Й. Золота, 
принадлежащаго русскому госуд. кааначейству и госуд. банку на 
19 февр. 1896 г. состояло 728.275.062 р. з. (именно государ, 
казначейства— 1 73.695.253 р., банка — 38.873.389 р. равм-Ьиный 
фондъ — 500.000.000 р., предназначенныя суммы 15.706.420 р.), 
или всего по оц'Ьнк'Ь на кред. рубли 1.092.412.593 р., изъ чего 
явствуетъ, что отношение золотого запаса къ общей сумм4 выпу- 
щенныхъ въ народное обрапхеше билетовъ состовляетъ 97,з%». 
По т-Ьмъ лее оффиц. подсчетамъ металлическое обезпеченхе биле- 
товъ фраицузскаго банка составляло 72,41% (893,8 мил. противъ 
647,2 мил. р. зол.), германскаго — 85,51% (304,2 мил. противъ 
260,1 мил. р. зол.) и англ1Йскаго 197,о9% (155,8 мил. противъ 
307 м. р. 3.). Но кром-Ь того одного золота находилось въ обращентвъ 
Англш на 504 м. р. з., во Франщи на 660 м., въ Гермати на 647 м. р. 
Планъ денежной реформы такимъ образомъ былъ уже выработанъ и 
въ общихъ чертахъ оффиц1алы10 сообщенъ. Идеалъ технической ея 
стороны возв'Ьгценъ былъ еще раньше, во всеподданн'Ьйшемъ докла- 
д'Ь м-ра ф-овъ на 1896 г. ^), что осуществлеше ден. реформы такъ 
должно быть произведено, «чтобы не произвести ни мал'Ьйшихъ со- 
трясен}й и какпхъ бы то ни было искуствепныхъ изм^нешй суще- 
ствующихъ услов1й, ибо на денежной системе покоятся вс4 оценки, 
всЬ имущественные и трудовые интересы населешя. Непосредствен- 
но отъ преобразования никто не долженъ обогатиться, никто не 
долл^енъ об'Ьдн'Ьть; оно должно лишь подъ всякую оценку, подъ 
всякое имущество, подъ всяшй доходъ и заработокъ подвести уже 
прхуготовленный прочный, устойчивый фундаментъ, на которомъ все 
стояло бы твердо, не боясь сотрясенхй, не опасаясь неолшданностей. 
Государственная мудрость при подобныхъ преобразовапгяхъ заклю- 
чается въ томъ^ чтобы считаться не съ доктринами и мечтав 
нгями^ но единственно съ реально существующими фактами». 

Съ этими положен]ями нельзя не согласиться, что желательно 
было бы провести денежную реформу безо всякихъ потрясенш, но 
это вещь невозможная и совершенно неосуществимая, это было та- 



1) В'Ьстп. фин. 1895 г. Л'о 53. 
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кое же «мемтагие», съ которымъ м-ръ ф-овъ именно хот4лъ не 
считаться. Съ другой стороны считаться только съ фактами, а не съ 
доктринами было невозможно и напрасно было объ этомъ заявлять 
игЫ е! огЫ, такъ какъ мииистръ финансовъ при составлен1и своего 
проэкта денелшаго обращения ни на чемъ другомъ не основывался 
какъ именно на доктринахъ, которыя строятся также на «реальныхъ 
фактахъ», а вовсе не на фанта з^яхъ, п вынужденъ былъ для по- 
дробной разработки вопроса о нреобразован1и вашей системы дене;!:- 
наю обращешя пригласить преимущественно людей науки, а не 
однихъ нрактиковъ (которые таклсе впрочемъ почерпаютъ свои воз- 
зр'Ьтя нзъ научныхъ трудовъ «людей доктрины», а не создаютъ ихъ 
нутемъ личныхъ наблюден1й и обобщен1Й). Самая коммисая 6 октября 
1895 г., учрежденная для разработки принцип^альнаго вопроса о 
томъ, обязано ли правительство расплатиться по кред. билетамъ зо- 
лотомъ пли серебромъ, состояла преимущественно изъ людей науки 
(въ состав* ея подъ предсЬдательствомъ сенатора Голубева находи- 
лись: бывш1й профессоръ шевскаго университета П. II. Цитовичъ, 
проф. петерб. университета И. И. Кауфманъ, докторъ уголовн. права 
Н. А. Неклюдовъ, изв'Ьстный авторъ превосходныхъ трудовъ по граж- 
данскому праву А. Л. Боровиковсюй, сенаторъ Марковъ и т. с. 
Пясецк1Й). Поручено было защищать въ ученыхъ обществахъ проэктъ 
денежной реформы чиновникамъ м-ва ф-овъ, нолучившимъ спе- 
щапьное ученое образованзе: А. Н. Гурьеву и В. И. Касперову 
(магистранту политич. экономзя Харьковскаго университета). Прин- 
ципы зототого монометаллизма, который р'кшепо было положить 
въ основанте денежной реформы защищалъ оффищально (въ Втьст- 
пикгь фипапсовъ) А. Н. Миклашевск1Й, магистръ полит, эконо- 
М1И (нын* профессоръ Юрьевскаго университета). Въ самомъ со- 
став4 м-ва ф-овъ находились лица, им'Ьющ1я ученыя степени или 
зарекомендовавпн'я себя научными трудами. Запросы по поводу 
реформы сд'Ьланы были безспорно людямъ науки, между прочимъ 
проф. В. А. Лебедеву и проф. В. Лексису. Отсюда видно, что мини- 
стру финансовъ пришлось весьма и "весьма серьезно считаться съ 
доктринами при создаиш своего проэкта денежнаго обращешя, — до- 
бавимъ весьма сходнаго съ австро-венгерскимъ закономъ 1892 г., 
нроэктъ котораго былъ также выработанъ при учаспи наиболее вы- 
дающихся н1^мецкихъ ученыхъ. 

Первый вопросъ, который предстояло р'Ьшать, былъ вопросъ, 
построить ли нашу новую денежную систему на серебр'Ь, на золот-Ь 
или на обоихъ металлахъ, и если на обоихъ, то въ какомъ отно- 
шен1и. Второй вопросъ, зависяпуй отъ перваго: въ какомъ отноше- 
И1И и па какой металлъ возстаповить разм'Ьнъ кредитныхъ билетовъ. 

5 
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Трет1Й вопросъ касался технически \ъ сторопъ предпригишаемой опера- 
Ц1И. Четвертый вопросъ, какъ В1, будущемъ организовать эмисс10н- 
ную ог1ерац1ю и какъ изменить сообразно съ гЬмъ уставъ госуд. 
банка (не задолго передъ т'Ьмъ уже переработанный и изьгЬненный). 
Наконецъ пятый вопросъ, — своевременна ли затеваемая реформа, 
1 т. е. созданы лп уже так1я условхя, при которыхъ разм^нъ кред. 
\ билетовъ и металлическое денежное обращение на столько обезпе- 

\ чепы, что имъ при нормальныхъ услов1яхъ экономической жизни 

\ страны не грозитъ никакая опасЕЮСть. 

' Мысль о возстановлен1и металлическаго обращенхя, основанпаго 

на серебр'Ь, паврядъ ли даже серьезно подымалась въ нашемъ мини- 
стерств'Ь финансовъ. Въ нашей литературЬ сторонникомъ серебрянаго 
обращен1я выступплъ едва ли не одинъ (нынЬ покойный) профессорь 
И^^1,,_СйШЛьск1й,пъ.шп:0]^ет своей броптгор][^Някану|Н; рйфрр1>уы»- 
ДМствительно ц^ны па серебро такъ колебал ись^ начиная съ 1873 г. 
съ непрерывной тенденщей къ понижеп1п (съ 95,56 коп. зол. за 
серебряный рубль въ 1874 г. до 47,55 к. з. въ 1894 г.), что ни- 
какой устойчивой ва ноты на пемъ построить было невозможно. По- 
степенно вс4 главн1>йш1я государства Европы, а за нею мног1я 
государства Америки, Африки и Аз1и были вынуждены пли прямо 
перейти къ золотой валютЬ, продавъ постепенно свои запасы серебра 

.и превративъ оставшуюся еше въ обращен1и серебряную монету 
исключительно въ размЬпную (бпллонъ) пли л;е, оставаясь па почвЬ 
биметаллизма (государства латинскаго союза, Голланд1я, С. А. Соед. 
Штаты), прекратить свободную чеканку серебра и основать свое де- 
нежное обращен1е па золот-Ь, запасы котораго должны 0|5езпечивать 
и оставшуюся серебряную монету. На серебре построено теперь 

^только ^енежЕюе обращен1е Перс1п^^среднеаз1атскихъ ханствъ^ .Китая 
(до 1897 г. .так;ке Япрн1н}„и н'Ькоторыхъ другпхъ мв.1[кихъ госу- 
дарствъ (Мексика, часть центр, и южныхъ америк. республикъ). При- 
чины такого паден1я цЬнности серебра понятны: оггЬ лежать съ 
одной стороны въ огромномъ увеличеши добычи серебра (съ 1746 г. 
по 1845 г. достигавшее въ среднемъ ежегодно 41.000 пуд., въ 
1861—70 Г.Г. — 74.500 пуд., въ 1871—80 г.г.— 134.900 п. 
въ 1880 — 90 г.г. — 197,9 пуд., а загЬмъ сперва елсегодная добыча 
превысила 200.000 пудовъ и съ 1893 г. даже 300.000 пуд.), 
а съ другой стороны спросъ на серебро далеко не соотвЬтствоваль 
разм'Ьрамъ добычи, такъ какъ ограничивалась чеканка пзъ серебра 
монеты, а для подЬлокъ все бол'Ье и бол'Ье употреблялись: такь паз. 
б'Ьлый мета тлъ и даже аллюмин1Й и иикссель. При такнхъ услов1яхь 
возстановить размЬнъ нашихъ кред. билетовъ на серебро, взявъ его 
за основаше денежнаго обращен1Я. значило бы не упрочить, а еще 
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бол-Ье разстроить валюту, такъ какъ, по справедливому замЬчапхю 
м-ра ф-овъ ^), «насколько колебанхя стоимости кред. билетовъ зави- 
€ятъ отъ ихъ количества, посл'Ьднгя находятся въ зависимости отъ 
дМствй русскаго же правительства и нуждъ государственнаго и 
народнаго хозяйства Росехи. Предоставлеше же свободы чеканки 
<^еребряной монеты, по существу и д'Ьйств1ю своему сходное съ вы- 
пусками неразм'Ьнныхъ бумажныхъ денегъ, отличалось бы отъ нихъ 
лищь т'Ьмъ, что размеры подобяыхъ косвенныхъ выпусковъ были бы 
совершенно неопределенные и нич^мъ неограниченные и что ихъ 
производили бы владельцы серебряныхъ рудниковъ ОЬверной и 
Южной Америки, па благоусмотр^ше коихъ были бы отданы всЬ 
интересы, связанные съ нашимъ денежнымъ обращетемъ » . Для 
Росс1и построенхе ея валюты на серебре еще и потому не им^ло 
смысла, что вс'Ь ея металлическхе запасы были въ зологЬ, кромЬ того 
ежегодная добыча золота въ самой стране доходила до 30 — 40 м. р. з. 
и могла значительно быть расширена съ улучшешемъ пр1емовъ до- 
45ычи и съ открьтемъ новыхъ розсыпей, тогда какъ серебра въ Россхп 
почти не добывалось, запасы прежней монеты по самому широкому раз- 
счету не. превышали 25 мил. р. и, следовательно, д^ш возстановлешя 
размена на серебро пришлось бы закупить огромныя количества сере- 
бра, издержавъ на это значительнЬйшую часть пакопленыхъ съ такимъ 
трудом^ь запасовъ золота, которые . служили для у1ф4плешя и поли- 
тическаго могущества Росс1и, ДалЬе Росс1я, если желала поддер- 
;живать международпыя торговыя отношешя на правильныхъ пача- 
лахъ, должна была с^гкдовать той же денежной системЬ, которая 
была принята во всЪхъ другихъ государствахъ; производить новые 
опыты, можетъ быть, было подъ силу такимъ богатымъ странамъ, 
какъ ОЬв. Америка, по не такимъ бЪднымъ, какъ Росс1я, обладав- 
шая огромпымъ заграничнымъ долгомъ, цкликомъ почти выпущен- 
нымъ именно въ золотой валюгЬ. Наконецъ разм^нъ кред. билетовъ 
на серебро былъ бы мЬрою въ высокой степени безнравственной, 
такъ какъ кредитные билеты котировались на золото по гораздо 
бол'Ье высокимъ цЬнамъ, нежели соответствующее количество серебра, 
за1слючающееся въ рубл'Ь, и эти котировки получили уже законную 
санкщю, так'ь какъ свободная чеканка серебра была воспрещена и 
тЬмъ какъ бы заявлено, что серебро бол'Ье не есть металлъ, въ отно- 
шеши къ которому следуетъ расценивать кред. рубли (нриниман- 
Ш1еся и въ таможенные сборы по ценамъ бол^е высокимъ, чЪмь 
серебряные). Разм^нъ па серебро былъ бы настоящимь государ- 
ственпымъ банкротством^ и притомъ нисколько певынулсденнымъ въ 



1) Д-Ьдо кред. канц. Л? 4600, цитированное выше, стр. 31—32. 



— 68 — 

виду хорошаго состоян1я нашихъ фииаисовъ и выгодныхъ курсовъ 
кредитнаго рубля на золото, т. е. на металлъ, въ ц4.чомъ св'ЬгЬ 
признанный едипсш&еннымъ пригодныыъ матерзаломъ для изготов- 
леп1я денегъ. Такого рода девальвацгя совершенно не известна въ 
исторш денежнаго обращвн1Я, и не мыслимо было, чтобы Россхя,. 
столь всегда точная въ всполнен1И своихъ обязателы^твъ. показала 
для нея прим^ръ. О разм'Ьн'Ь на серебро впрочемъ нечего было и 
безпокоиться и собирать коммисс1и для р'Ьшешя этого вопроса: въ 
закон* можно было найти точныя указания, что валюта у насъ 
серебряная (хотя фактически законъ этогь и былъ отм'Ьненъ),, 
серебро было обезц*нено и уже появилось въ обращен1и, съ боль- 
шою неохотою принимаемое публикой всл'Ьдств1е его громоздкости. 
Можно сказать, что разм'Ьнъ на серебро у насъ уже фактически 
былъ еозстановлемъ, но только никто, конечно, не требовалъ этого 
серебра въ обмЪнъ на свои бол^е цЬнные и портативные кредит- 
ные билеты. Такъ же случилось въ 1878 г., какъ мы етдЬли, и въ 
Австро-Венгр1и, но и тамъ сперва закрыли монетный дворъ для сво- 
бодной чеканки серебра, а зат'Ьмъ (1892 г.) р-Ьшили перейти разъ 
навсегда къ золотой валют*. Что касается до биметаллизма, то 
этотъ вопросъ былъ гораздо серьезнее. Прежде всего введенная 
окончательно съ 1843 г. у насъ денежная система фактически ве- 
сомн*нно была бимета^глическая, какъ бы тамъ ни доказывали, что 
у насъ господствовалъ серебряный монометаллгшмъ. Юридически 
вн* всякаго сомн'Ьн1я серебряный рубль былъ нашею монетною еди- 
ницею, вс'Ь сделки должны были заключаться на серебро и кредит- 
нымъ билетамъ было присвоено хождеше наравн* съ серебряной 
монетою. Иначе и быть не могло, такъ какъ въ основан1е нашего 
монетнаго законодательства легъ манифестъ 20 шня 1810 г., кото- 
рый о золотой монегЬ даже не упоминаетъ, да трудно было бы и 
ожидать такого упоминатя въ виду господства въ начал* прошлаго 
стол*т1я того воззр'Ьнзя, что денежное обращен1е должно быть по- 
строено на серебряномъ монометаллизм*, а золото должно разсматри- 
вать только, какъ товаръ. Но у насъ никогда не было въ обра- 
щеп1и такой монеты, какъ англ1йск1е соверены или гинеи (такими 
могли бы быть наши импер1алы и полуимпер1а?лы), на которыхъ бы 
не было обозначено какую цгьнность они предстовляютъ въ рубляхъ. 
На нашихъ золотыхъ монетахъ ничего другого не было обозначено, 
какъ «пять рублей», «десять рублей», «три рубля». Между гЬмъ 
рубля золотомъ въ обраш,ен1и не существовало, въ обращещи былъ 
только рубль серебромъ и, сл*довательно, означен1е «пять рублей» 
и т. д. могло только значить пять и т. д. рублей серебромъ и 
ничего больше. Золотая монета у насъ и чеканилась изъ такого 
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количества металла, чтобы его внутренняя стоимость какъ разъ 
соответствовала внутренней стоимости соотвЬтствующаго количе- 
ства серебряныхь рублей, которое было обозначено на золотой 
монегЬ* А когда это отношеше (1 : 15) измЬнилось въ пользу золота 
былъ установ'шнъ лалгь на зо.юто для импергальной монеты въ раз- 
мерь 3 кон. на 1 руб., повышавшШ отношвн1е золота къ серебру до 
1 : 15.495) и зат'Ьмъ съ уничтонсешемъ этого лажа (въ 1885 г.) 
соответственно было понижено содержанхе золота въ импергальной 
монегЬ. Такой норядокъ практиковался и всюду, гд-Ь не была вве- 
дена золотая валюта (а она была введена до 1873 г. только въ 
Англги): золотая монета чеканилась въ 20 фр., в'ь Ю гульд. и т. д., 
а франки и гульдены были только серебряные, приходилось изы- 
скивать законное и близкое къ действительности отношете ц-Ьны 
серебра къ золоту, его находили между 1 : 15 — 16 и въ такомъ 
отиошен1и къ серебру чекайили золотую монету. Такъ народился 
бйметаллизмъ, который всюду (даже во Франции, классической стране 
биметаллизма) выросъ на серебряномъ монометаллизмЬ и укоре- 
нился гораздо болп>е фактически, тьмъ юридически. Только въ 
тЬхъ странахъ, которыя отъ биметаллизма переходили къ золотому 
монометаллизму, приходилось вводить поняйе о золотой марк'Ь, о 
золотомъ гульден* и т. д,, которыхъ, такъ сказать, не существо- 
вало въ природ'Ь. Это были уже счетным отвлеченныя единицы, 
а не реальный монеты. Соедидеяныя Штаты, чтобы избЬгнуть такого 
порядка вещей, съ п«реходомъ къ золотой валюгЬ начеканили и 
золотые доллары вместо прежнихъ серебряныхъ. Конечно, такой 
фаптичестй биметаллизмъ могъ господствовать у насъ и въ дру- 
гихъ странахъ (напр. въ Австро-Венгр1и, въ Голланд1и) единственно 
благодаря чрезвычайной устойчивости въ течеши многихъ десятковъ 
л-Ьгь установившагося отношешя цЬнъ золота къ серебру. Неболь- 
Ш1Я же колебан1я этихъ цЬнъ регулировались гЬмъ общамъ для всЬхъ 
государствъ правиломъ (въ томъ чвсл% и у насъ у въ Росс1и), что 
правительство и эмиссшнные банки сохраняюгь право рази'Ьыавать 
бумажныя деньги и банковые билеты на золото или на серебро по 
собственному усмотрплпю. Плата за перечеканку благородныхъ 
металловъ въ монету служила другимъ регуляторомъ. При такихъ 
услов1яхъ не могло быть возбуждаемо вопроса о томъ, какая въ 
стране господствуетъ валюта, какая роль въ систем'Ь денежнаго об- 
ращешя принадлгежитъ серебру, какая золоту, употребляются без- 
различныя выражен1я «металлическая валюта, мвталлическ1Й заемъ,. 
звонкая монета». Сребро служитъ больше для мелкихъ сд'Ьлокъ и 
для внутренняго обращешя, золото для сд^лога крупныхъ и для 
вн'Ьшнихъ оборотовъ. Вопросъ этотъ выростаетъ только съ того мо- 



— 70 — 

метла, когда серебро пачинаеть обез испиваться сравнительно съ золо- 
томъ, при чемъ одн'Ь страны поспЬшно (Гермашя, Скандинавск1й 
союзъ) переходятъ къ золотому монометаллизму, вСрнСе къ хромой^ 
(Ыпкепйе, Ьо11еих) валют-Ь, такъ какъ значительныя количества- 
серебра остаются у нихъ въ обращенхи и ихъ нарицательная сто- 
имость соотв'Ьтствуетъ прежней внутренней (т. е. золото какъ бы 
расценивается въ нрежненъ отношен1и къ серебру), золотая еди- 
ница — .только счетная, ибо по прежнему золотая монета собствен- 
наго назвашя не им^етъ и на ней означается лишь, сколько въ ней 
содержится предпологаемыхъ золотыми (на д^Ьл-Ь серебряныхъ) монет- 
ныхъ единицъ. Друг1я страны остаются въ выжидательномъ поло- 
лсен1И, не подымется ли снова цСна серебра, котораю такъ много 
ими накоплено? До этого лее момента прекращается свобода чеканки 
серебра, и, следовательно, онС переходятъ фактически къ золотому 
монометаллизму, или къ хромой валюгЬ. Для странъ съ бумажной 
валютой (къ которой они перешли отъ юридически серебряной, фак- 
тически биметаллической валюты), какъ Австро-Венгрхя или Россхя^ 
вопросъ объ обезцСненти серебра первое время оказался вопросомъ- 
празднымъ: и серебряная, и золотая монета ценилась дороже бумаж- 
ныхъ денеп), а потому быстро исчезла изъ обраш,ен1я, заграничные 
займы даже если они были выпуш;ены въ туземной, но металли- 
ческой валюте приходилось за неимешемъ своей звонкой монеты 
оплачивать въ иностранной валюгЬ (особенно если паритетъ на нее 
былъ обозначенъ въ услов1яхъ займовъ), для торговыхъ мел^дуна- 
родныхъ разсчетовъ слул^или векселя, а вексельный курсъ опреде- 
лялся въ бумажныхъ деньгахъ также на иностранную валюту. Только 
когда цепа на серебро упала такъ низко, что сравнялась съ бумаж* 
ными деньгами, цЬна которыхъ въ свою очередь въ виду того, что коли- 
чество ихъ или вовсе не возрастало или возрастало въ ничтожной сте- 
пени, превысила цену серебра (ценность редкости), правительства, 
странъ съ бумал{ной валютой встрепенулись и прежде всего воспре- 
тили свободную чеканку серебра^ т. е. уничтожили у себя серебряную 
валюту, ибо главный признакъ, какая где валюта, состоитъ въ томъ^ 
что допускается свобода чеканки того или другого металла или обоихъ 
вместе. Но не введя одновременно по закону у себя золотой ва- 
люты, они вводятъ валюту кредитную, на которую все разсчеты 
въ стране производятся и которая совершенно уже отвлечена отъ 
своего металлическаго основашя. Курсъ кред. валюты колеблется 
вверхъ и внизъ, но для «верха», есть известный придел ъ, — это все- 
таки золотая монета, свободная чеканка которой не воспрегценау 
которал будетъ законнымъ платежнымъ средствомъ и на которой 
бумалшыя деньги стремятся обосноваться. Можно, конечно, себе^ 



представить такой случай, что стала бы попплсаться и цЬниость золо- 
та всл'Ьдствхе повыхъ открыли его залелсей или способовъ его об- 
работки ^), какъ понизилась и ценность серебра. Тогда, конечно, 
стоимость бумажныхъ денегъ сравнялась бы съ золотыми деньгами 
и, еслибы свобода чеканки золота не была пр1остановлена. то пре- 
высить стоимость золотыхъ денегь бумалч'ныя деньги не могли бы. 
Если лее прюстановлена была бы свободная чеканка и золота, то 
бум. деньги при изв. услов1Яхъ, могли бы превысить ц'Ьну и золотыхъ 
денегъ, но тогда роль благородныхъ металловъ, кэкъ наплучшаго 
матер1ала для изготовленхя денегъ, т. е. общаго мЬрила всЬхъ цен- 
ностей, была бы сыграна и мы вступили бы въ новый фазисъ исклю- 
чительно кредитнто депежнаго сбршценгл. По счастью пока, не 
смотря на огромное усилеше добычи золота въ последнее время, 
такого серьезнаго понижен1я ц'Ьнъ на золото олсидать нельзя, но 
нев-Ьроятнаго зд'Ьсь н4тъ ничего. Во всякомъ случае ни бумал{ныя 
деньги Австр1и, ни бум. деньги Росс1и далеко съ золотомъ не срав- 
нялись, но Австр1я успела извлечь пользу изъ понилсешя ц'Ьнъ на 
серебро и изъ своей законной серебрянной валюты: она всЬ свои 
мета^яическге займы, которые не были выпущены въ иностранной 
валют'Ь безъ паритета на австр1йскую, стала оплачивать се]оебромъ, 
тогда какъ Россдя безразлично оплачивала ихъ золотомъ^ потерявъ 
на этомъ огромныя суммы. Если добавить къ этому, что часть на- 
шихъ налоговъ (таможеные) взымалась только золотомъ, что во всЬхъ 
финансовыхъ напшхъ разсчетахъ преимущественно фигурировали или 
кред. билеты или зояото, но пикакъ не серебро, приходится при- 
знать, что правительство никогда не считало золотой монеты только 
товаромъ, а не законнымъ платежнымъ средствомъ, т. е. деньгами, 
что золотая монета была равноправ^юй (а впоследствхи и бол'Ье 
полноправной) монетой, какъ и серебряная, а не только терпимой 
въ обращенш въ виду огромнаго количества ея чеканки (въ перюдъ 
] 828—1855 г. на сумму 341 мил. руб. при 101 мил. руб. сере- 
бряной монеты), какъ мнопе думаютъ. На сколько у насъ даже въ 
оффицхальныхъ сферахъ и въ недавнее еще время мало еще отр^»- 
шились отъ воззр'Ьшя на нашу валюту, какъ биметаллическую, по- 
казываютъ представлен1я Н. X. Бунге и И. А. Вышнеградскаго о 
разр'^шен1и сд'Ьлокъ на звонкую монету и очень недавн1я 1>азсуж- 
ден1я въ комитете финансовъ по вопросу объ оплате металяиче- 
скихъ займовъ, не говоря уже о разныхъ оффищальпых'ь отчетахъ 
(въ томъ числ'Ь и госуд. контроля), гд'Ь большею частью говори- 



^) Какъ разъ во время обсужден1я вопроса о нашей денежной реформе была 
напечатана интересная статья П. Л. Тверскою (ВЬст, Евр. 1896 г. Л» 5), гдЬ указы- 
валось на возмолшость перепроизводства золота. 
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лось просто о металлической валюгЬ въ иротивоиоложиость кре- 
дитной, по пикакъ 1ш о золотой пли серебряной. Въ массЬ на- 
селен1я не было даже никакихъ сом1гЬн1й, что золотая монета въ 
5 и 1 рублей значить 5 и 1 рублей серебромъ, что кред. рубли 
расцениваются на золото и им^ютъ нредЬлъ своего повышенхя въ 
нарицательной цЬнЪ именно золотой монеты. На кред. рубляхъ не- 
изменно стояла таже наднр1сь, что они размениваются на золотую 
или серебряную монету. При ночтовыхъ нересылкахъ заграницу 
кредитныхъ рублей неречисленге ночтовыми чиновниками (отмЬчав- 
шееся на конвертахъ) дЬлалось но разсчету 1 рубль кред.=:4 фран- 
камъ. Мояшо было бы привести ц^лый рядъ выписокъ изъ зако- 
новъ нашихъ, изь которыхъ видно, что золоту было присвоено у 
насъ безпрепятственное хожденхе съ серебромъ въ извЬстномъ между 
обоими этими металлами законномъ отношенхи, еслибы въ настоя- 
щее время вопросъ этотъ не былъ совершенно безполезенъ или 
еслйбъ онъ совершено не былъ исчерпанъ въ свое время въ тру- 
дахъ К0ММИСС1И 6 окт. ]89о г., къ сожалЬнно не опубликованныхъ 
до настоящаго времени. Мы только хотели показать, что вопросъ 
о возстановлен1и у насъ ден. метал. обращен1я на почве биметал- 
лизма далеко не былъ столь празднымъ, какъ вопрось о введеаш 
серебрянаго монометаллизма, хотябы въ виду того, что фактически 
одинъ разъ эта система у насъ ул;е господствовала, а изъ двухъ 
металловъ золото сохранило всю свою цЬну. Следовательно о введе- 
н1и хромой валюты уже во всякомъ случае могла идти речь. Далее 
въ пользу бимета^[лизма высказывались многочисленные ученые и 
общественные деятели въ Зап. Европе и въ Америке. Выстав 1енъ 
былъ идеаломъ правильной системы денежнаго обращения именно 
международный договорный биметаллизмъ, для обсужденхя вопро- 
совъ котораго собирались особыя конференцш, выработавшхя целый 
рядъ проэктовь. Какъ разъ во время составлеп1я проэкта реформы 
денежнаго обращешя нашимъ министерствомъ финансовъ — горячимъ 
защитникомъ биметаллизма выступилъ извЬстный публицистъ Ж. 3. 
Слонимскт въ В^ьсшнишь Европы, За биметаллизмъ- высказались так- 
же проф. А, А, Исаевъ и Ж И, Тушнъ-Барановскш, Горячо заща- 
щалъ «геологическую» теор1ю Зюса еш,е А, Н, Миклатевскгй въ 
своей диссертащи ч^Деньту>, въ самомъ непродолжительномъ времени 
впрочемъ нерегаедш1й въ ряды оффицгальныхъ защитниковъ золотаго 
монометаллизма. Съ биметаллизмомъ поэтому приходилось считаться. 
Но очень было бы странно, если бы министерство финансовъ вздумало 
на немъ построить денежную реформу. Биметаллизмъ — значить допу- 
щете къ свободной чеканке обоихъ благородныхъ металловъ въ извЬст- 
номъ онределенпомъ разъ навсегда законномъ отношенш. Однако, если 
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серебро бы.ю обезц'Ьпепо, ц-Ьны иа него безирестанно ко. лебались и кло- 
нились къ ио11и;кеи1ю* то можно ли было строить на такомъ металл Ь 
денелсную систему? Эго значило бы из1'нать на обращения золото (худ- 
Ш1Я деньги выт-Ьсняють лучш1я), наводнить страну серебромъ, которое 
сбывали бы въ нее со всЬхъ коицовъ свЪта и привести ее въ худшее 
пололсеи1е, нежели она была дотолЬ. Конечно одна Росс1я не могла 
рЬшиться иа такой опытъ, д.1я этого нужно было международное 
соглашенхе, но не Росс1и было нужно брать на себя здЬсь ипища- 
тйву: Росс1я изъ всЬхъ государства находилась въ наиболее выгод- 
ном'ь положеши по отношен1и къ вопросу о биметаллизм'Ь, потому 
что у иея вовсе не было серебра, а запасы одного лишь золота, 
Другимъ странамъ нужно было заботиться, какъ бы обезвредить 
т4 огромные запасы серебра, которые у нихъ находились въ обра- 
щении и въ банкахъ, имъ важно было прекратить какъ-нибудь де- 
монетизац1ю серебра, и выходъ представлялся въ международпомъ 
биметаллизмЬ. Для Росс1И ничего этого не было пулспо, и для нея 
выбора не было: она должна была принять золотой монометаллизмъ. 
Не смотря на то, что добыча золота съ каждымь годомь все 
возрастала (исчисляютъ за 372 стол'Ьт1я до 1845 г. его добычу 
всего въ 270.000 пуд., а съ 1846 г. по 1895 г. улсе въ 533.000 п., при 
чемъ добыча эта изъ года въ годъ увеличиваиась составивъ въ 1895 г. 
не мен'Ье 19.000 пуд., а въ 1896 г. до 2072 т. пудовъ), не было 
никакихъ данныхъ предположить что эта добыча не будетъ уве- 
личиваться и впредь въ количестве совершенно достаточномъ для 
потребностей и денежнаго обращенгя, и промышленности (вопреки 
теор1и Зюса, который доказыва1гь, что въ скоромъ времени добытаго 
колота не будегь хватать даже для промышленныхъ цЬлей ^). 
Отсюда нельзя было ожидать сколько-нибудь быстраго возрастатя 
фнъ на золото всл'Ъдств1е недостаточностн его предложешя. Съ 
другой стороны спросъ на золото и для странъ, уже построившихъ 
•свое денежное обращен1е па зологЬ и для странъ, переходящихъ къ 
золотой валюгЬ, и для промышленпыхъ цЬлей былъ настолько ве- 
ликъ (ибо золота никакимъ другимъ метаяломъ ни для какихъ цЬ- 
лей заменить невозмолшо), что нельзя ожидать также въ близкомъ 
^удущемъ и паден1я на него цЬнъ всл^дствхе возрастающаго съ 
каждымъ годомъ предложения. Такая испытанная въ прошломъ 
и вполн'Ь вероятная въ будущемъ устойчивость ценности золота дЬ- 

1) На самомъ д-ЬлЬ по нечисленно изв1эсгнаго Оттомара Гаунпш (теперь къ со- 
жалЪнш уже покойнаго) было обращено золота, за вь1четомь золота, необходимаго для 
промышленныхъ цЪлей^ въ ц'1Ьлякъ денежнаго обращен1Я въ 1891 — 92 г. на 400 мил. 
-фр., въ 1893 1\ иа 530 мил. фр., въ 1894 г. на 630 мил. фр., въ 1895 г. — 730 мил., 
въ 1896 1.—780 мил. и въ 1897 г. до 980 мил. ф. (Рус. экон. обозр. 1898 г. Л^ 2, 
<5тр. 8—9). 



:1аетъ его едгтствепнымь приюдпымъ мате1)1алпмъ д.1я пзготовлешя 
денегъ» при томъ матер1аломъ обгцеиригзнаннымъ и въ цЬломъ м1р'Ь' 
щпшятомъ. Следовательно правильная депелшая система могла быть 
построена у насъ только на одномъ зологЬ. Г1олол{ен1е это было у 
насъ принято уже довольно давно, еще при М. X. Рейтернъ, кото- 
рый, какъ мы вид'Ьли, хлоноталъ о разр-Ьшенш сдклокъ на зояотуш 
валюту, нр10Стаповилъ свободную чеканку серебра, ввелъ уплату та- 
моженныхъ пошлинъ золотомъ. ВсЬ заграничные займы наши не- 
изменно заключались въ зологЬ, только одно золото накоплялось въ 
разм'Ьнномъ фонде кред. билетовъ. На нашихъ пр1искахъ добывалось 
до 16% м1рового производства золота на сумму почти до 40 мил. 
руб. 3. (до 1 60 мил. фр.). Въ виду всего этого наврядъ ли особенно» 
нужно долго останавливаться для доказательства неизбежности пере- 
хода Росс1и именно къ золотой валюте. Находившаяся приблизительно' 
въ такомъ л;е, какъ и мы, положен1и наша соседка Австро-Венгрхя 
безъ особенныхъ колебан1й перешла къ золотой валюте, оставивъ 
находившееся у нея ул^е въ обращенхи серебро только въ качеств'Ь 
разменной монеты, обязательной къ прхему частными лицами на сумму 
не более 50 кронъ (крона=:=39,38 коп. нын. вал.= 1,об фр.). Наше 
министерство финансовъ тоже нисколько не колебалось на этотъ 
счетъ, но для него чрезвычайно валснымъ представлялся вопросъ, въ 
какомъ отношенш возстановить размепъ кредитныхъ билетовъ на зо- 
лото: а! рап илп л:е въ известномъ процентномъ отношенхи и въ 
какомъ именно? Въ супиюсти о возстановлензи размена на золота 
рубль за рубль серьезно не могло быть далее и речи: такого рода 
размепъ грозилъ полной и очевидной неудачей, не говоря уже о 
1^ео6xодимости въ этомъ случае новыхъ колебан1й (вверхъ) курса 
ьред. рубля, съ такимъ трудомъ приведеннаго въ известное равно- 
весие. Нередъ глазами у всехъ была неудача итальянской реформы 
1883 г., когда при возстановлеши размена курсъ бум. денегъ по- 
вышенъ было всего на 2% при весьма притомъ благопр1ятныхъ раз- 
счетныхъ балансахъ и ничтолаюй, сравнительно съ нашей, загранич- 
ной задолженностью. Нельзя было забыть и нашей неудачи (въ начале 
60-ыхъ зол.) съ возстановленземъ размена, хотя въ среднемъ тогда 
курсъ кред. рубля отклонялся отъ паритета всего на Ю^Д и въ. 
народе оставались еще порядочные запасы золотой и ч^еребряной 
монеты. Теперь же приходилось бы поднять курсъ кред. рубля, по- 
степенно или сразу, на ЗЗ^Д. Для того, чтобы произвести это 
внезапное подняйе курса и на немъ упрочить размЬпъ, необходима 
было бы пр1обрести несравненно большхе запасы золота, нежели те,, 
которые были прюбретепы къ 1896 г., но и при такихъ условхяхъ 
объ обезпечен1и размена въ сущности по могло бы быть речи. Ни- 
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сколыю не сомневаемся, 'ло возстановленхе разм'Ьна кред. рублей 
па золото по нарицательной ц'Ьн'Ь «было бы встречено съвосторгомъ»^), 
но восторгъ этогь былъ бы преждевременнымъ. Сразу подешевели 
бы всЬ иностранные товары и ввозъ пхъ несомненно быстро увели- 
чился бы (особенно предметовъ роскоши), съ другой стороны и по- 
низились бы ц'Ьны на сельскохозяйственные продукты главный пред- 
ыетъ нашего вывоза, и мы должны были бы или получить меньшее, 
ч'Ьмъ прежде количество кредитныхъ рублей (на которые столь долго 
совершались въ стране все разсчеты) за вывозимые нами продукты 
или л:е значительно сократить ихъ отпускъ заграницу. Въ томъ и дру- 
гомъ случае торговый балансъ имелъ все шансы определиться на дол- 
гое время не въ нашу пользу. Многочисленные наши государственные и 
частные займы въ кред. валюте, размещеные заграницей, пришлось 
бы оплачивать рублями золотомъ т. е. на Vз дороже, чбмъ раньше, что 
равносильно было бы увеличен1ю задолясенности на Vз, делающему 
бремя нашихъ заграничныхъ платежей вмЬсте съ теми, которые 
пришлось бы производить по займамъ, заключеннымъ для накопле- 
юя достаточнаго разменнаго фонда, совершенно, для насъ непосиль- 
нымъ. Въ самой сильной степени увеличились* бы заграничныя по- 
ездки, несколько сдерживаемыя низкимъ курсомъ кред. рубля. Вся- 
К1Й владелецъ кредитнаго рубля, который 40 летъ уже не котиро- 
вался на одномъ уровне съ золотомъ, поспешилъ бы отнести его 
въ разменную кассу, и разменный фондъ изсякъ бы почти мгно- 
венно. Всяшй владелецъ (особенно заграницей) государственны хъ 
фондовъ, выпуи1,енныхъ въ кредитной валюте, поспешилъ бы ихъ 
продать, •чтобы заработать на затраченный въ свое время капиталъ 
сразу 30 — 50% (въ зависимости отъ того, по какому курсу кред. 
рубля были прюбретены фонды), — курсы фондовъ отъ этого испы- 
тали бы сильнейшее паденхе и часть ихъ прилила бы въ Росс1Ю^ 
вызвавъ огромный отливъ монеты. Мнопе изъ русскихъ капитали- 
стовъ вновь накопленныя сбережешя свои стали бы помеш,ать не 
въ русскхе внутреннге займы (т. е. выпущенные въ русской валюте) 
и не въ ипотечныя бумаги, а или въ заграничные фонды или раз- 
мещенные заграницей руссгае фонды, выпущенные первоначально въ 
иностранной валюте. ДЬлали бы это они изъ опасенхя, что разменъ 
кред. билетовъ на золото будетъ въ скоромъ времени прекращенъ, 
и необходимо заранее озаботиться о прочномъ и безубыточномъ по- 
мещен1и своихъ золотыхъ сберел;ен1й, Такимъ путемъ золотая мо * 
иета быстро исчезла бы из'1> обращен1я и упыа бы заграницу. Для 



^) Цгонъ: С. Ю. Витте и его ироектъ злостнаго банкротства, Парижъ 1896 г., 
стр. 42. 
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поддерлгшпя золотаго обращенш пришлось бы нроизводить загра- 
ницей все новые и новые займы, увеличивая госуд. задолженность 
все бол'Ье и болЬе, нока услов1я этихъ займовъ сделались бы на 
столько тягостными, что пришлось бы отказаться отъ ихъ заключе- 
1НЯ, а вм'Ьст'Ь съ гЬмъ возвратиться къ неразм'Ьннымъ бумажнымъ день- 
гамъ. Можно, конечно, возразить, что еслибы золотыя деньги стали 
уходить заграницу, то всл-Ьдствхе умепьшен1я количества ихъ въ 
стран!) он'Ь сильно вздорожаш бы, а товары, наоборотъ, подеше- 
вели: это сократило бы заграничный привозъ, усилило вывозъ, 
балансъ быль бы возстановленъ и монета снова притекла бы къ намъ 
во внутреннее обращепхе. Увы! опытъ нов1>йш1Й исторхи денежнаго 
обращен1я показываетъ, что подобное явлеше можетъ вовсе и не 
произойти да и самая теорхя эта относится только къ торговому, 
а отнюдъ не ко всему разсчетному балансу страны* Д'Ьло въ томъ, 
'гго ценность металлическихъ денегъ онред'Ьляется затратой на про- 
изводство ихъ труда и капитала плюсъ издержки по доставк'Ь на 
м4сто и, сл'Ьд. мало ли много ли будетъ денеиэ въ странЬ, цгън- 
ность ихъ одна и та же, безъ изм'Ьнен1я, а «дорожаютъ» деньги в-ь 
томъ смысле, что поднимается въ стране у четно-ссудный процентъ, 
и^ отъ этого ц^нн па товары чаще не падаютъ^ а возвышаются 
(всл'Ьдств1е удорожен1я промышленнаго кредита), отчего облегчается 
ввозъ въ страну за1'раничиъ1хъ товаровъ и затрудняется наоборотъ 
вывозъ. Правда и в-ь случае возвышен1я учетпо-ссуднаго процента 
деньги могугь прилить въ страну, но это не всегда бываетъ, и 
дисконтная политика безусловно дМствительна ^) только для Англ1и, 
страны съ высокой кредитоспособностью и являющейся м1ровымъ 
рынкомъ. Да и приливаютъ въ данномъ случае деньги въ страну 
только въ вид^ займа ^ который надо оплатить съ прибавкой вы- 
сокихъ процеитовъ. Даже въ странахъ съ неособенно невыгодными 
балансами (напр. въ Итал1и, Испаши, Португалхи, Греши, Румыши, 
АргентинЬ, Бразилии) золотая монета чрезвычайно быстро уплывала 
заграницу, и отлива этого никшшми мерами остановить не удава- 
^юсь: страна оставалась безъ монеты, бумажныхъ денегь тоже не 
было (за разм'Ьномъ ихъ на золото он^ изымались езъ обращвН1я), 
необычайно возрасталъ учетно-ссудный процентъ, увеличивалась за- 
граничная задолженность, а деньги, вопреки теорхи, обратно въ 
страну нб приливали. Тогда приходилось по настоятельному требо- 
ватю населеп1я, которое не могло же вовсе оставаться безъ денегъ, 
снова . выпускать неразм-Ьиные банковые билеты, а съ т%мъ вм'ЪсгЬ 



^) Объ этомь см. у БелИ'Фельдегаь'. Охрана металлическихъ запасовь, рус. 
пер. 1895 г. 
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положить конецъ золотому обращен110. Точно такая лее перспектива 
грозила и намъ въ случаЬ размена кред. рублей па золото по на- 
рицательной ц-Ьпй. Необходимо къ тому лее добавить, что отъ дове- 
ден1я курса кред. рубля до паритета съ золотымъ выиграли бы .всЬ 
кредиторы и потеряли бы вс4 доллшики (въ томъ числ-Ь и наше 
зем левлад'Ьнхе) , выиграли бы получающ1е определенное содержаше 
слулгащ1е на. государственной службе (т. е. классы пеп1Юизводитель- 
ные) и потеряли бы классы производительные, несупце податное 
бремя по преимуществу (сельское насел ен1е), кото1юе потеряло бы 
еще и на цЬн^ нроизводимыхъ ими продуктовъ. Поэтому мы ду- 
маемъ, что разм'Ьнъ кред. рублей па золото а1 рап былъ бы м^рою 
не только неудачною и въ конц4 концовъ разорительною для госу- 
дарства, но и впо^П!^ безнравственной. Разумеется, молшо было бы 
довести ц'Ьну кред. рубля до п^ны рубля золотого постепенно^ и 
тогда, — еслибы обстоятельства благопр1ятствовали намъ, т. е. еслибы 
разсчетный ба^иаисъ веизмЬнно склонялся въ нашу пользу, — ника- 
кихъ потрясен1Й не произошло бы и золотое обращенхе укорепипи- 
лось бы твердо. Но для этого надо было бы отложить регулироваше 
нашей валюты аЛ са1ет]а8 ^гаесая, уничтолсить фиксащю курса рубля, 
которой ул;е удалось добиться и предоставить его опять во власть спеку- 
лящи. Такимъ порядкомъ снова было бы возстановлено главное зло бу- 
мажныхъ денегъ, — колебанге ихъ ц-Ьны, а, еслибы постепенное повыше- 
Н1е этой ц-Ьны м-во ф^овъ взяло на свою ответственность (какъ было 
въ 60-ыхъ годахъ), то была бы пораждепа спекулящя на кред. рубль, 
еще дотол'Ь неслыханная п способная совершенно парализовать за- 
теянную реформу. 

Такимъ образомъ выходъ представлялся одинъ: закреплвн1е 
курса кред. рубля къ золоту въ томъ отношенхи, которое соответ- 
ствовало бы паибо^гЬе правильной его оценке. «Избранный курсъ 
не долженъ никого обогатить на счетъ другого, не дать никому не- 
заслуженныхъ выюдъ, никого не подвергнуть напрасной потере; 
курсъ этотъ доллеенъ соответствовать ^кономическимъ силамъ стра- 
ны и фипансовымъ средствомъ казны и наконець для удобства 
всехъ разсчетовъ избранное отпошенхе мелау прежнею кредитною 
и новою золотою валютами должно быть просто»^). Такой курсъ, 
который удовлетворялъ бы всехъ, найти, конечно, было невозможо, 
но вообще отыскать курсъ более или менее правильный не представ- 
ляло неразрешимой задачи. Непр1ятнымъ казалось только отрыто 
произнести слово «девальвацгя» , каковою представлялось упроченхе 
курса кред. рубля па какомъ-либо процентномъ отношен1и къ рублю 



^) Представление м-ра ф-овъ объ исправл. ден. обра]цен1я, стр. 35. 
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золотомъ ниже нарпцательнои цЬпы послЬдняго. Государственные 
финансы считались приведенпымп въ блестящее состоян1е, о чемъ 
открыто возвещалось, а между т1эмъ курсъ кредитнаго рубля, 
который сорокъ л^тъ назадъ еще безнрепятственно разменивался на 
золото а1 рап, двадцать лЬтъ назадъ (1875 г.) терялъ па зотото 
только 15^Д, еще пять лЬтъ назадъ (1890 г.) доходилъ до 82^/^, 
приходилось фиксировать на уровп-Ь 66^/з к. зол., съ потерею в7> 
3 3 7з ^Д ! Естественно было желан1е доказать, что юридически зд^сь 
никакой девальващи н^тъ, что правительство вовсе необязано платить 
золотомъ по кредитнымъ рублямъ, что къ золоту эти рубли въ сущ- 
ности никогда никакого отношенхя не им^ли, что юридическая обязан- 
ность правительства состоитъ только въ уплате кред. рублей сереб- 
ромъ, ибо законная валюта наша построена на серебряномъ моно- 
металлизме и золота нашъ законъ не зпаетъ, какъ платежнаго сред- 
ства одинаковаго съ серебромъ. Отсюда учреждете упомянутой уже 
нами комиссш 6 окт. 1895 г. «для разработки съ 10/?г^(^г^чесл;ой сто- 
роны вопро1са о томъ. какою монетою согласно действующимъ за- 
коноположен1ямъ, русское правительство обязано оплачивать государ- 
ственные кредитные билеты». Въ сущности вопросъ, поставленный 
на разр'Ьшенхе комисс1и, былъ совершенно неправиленъ именно сь 
юридической точки зр'Ьн1я, такъ какъ здЬсь бумажныя деньги (т. е. 
законное платежное средство) были приравнены къ обыкновенному 
долгу чисто частнаго характера. По справедливому замечап1ю одного 
изъ членовъ этой комиссхи, талантливейшаго ^изъ нашихъ циви- 
листовъ, и. П. Цишовича ^) «государственные кредитные билеты, 
какъ таковые, не суть долговыя обязательства на деньги, не денеж- 
пыя бумаги (Ое1с1рар1еге), а деньги изъ бумаги, т. е. бумажпыя 
деньги (Рар1ег§ек1) ; не долговыя требовашя, а самостоятельныя деньги' 
какъ и всякге другге денежные знаки. Поэтому, выпуская бумажный 
деньги, правительство не должаетъ, — не принимаетъ на себя ника- 
кого обязательства заплатить сумму бумажныхъ денегъ. Даже об'Ьща- 
ше правительства выкупать, размЬнивать, — не измЬняетъ высказап- 
наго: подобное обЬщанхе есть извнЬ привходящ1Й моментъ обезпече- 
Н1Я (гарант1и), оно не частноправого, а публичпаго свойства. По- 
этому не мо;кетъ быть, напр., иска къ правительттву о популсдеп1и 
его къ размену или выкупу выпущенныхъ имъ бумалсныхъ депеп». 
Различие между денежными бумагами и бумажными деньгами обще- 
принято и безспорно; оно стало достояшемъ элементарныхъ учебни- 
ковъ торговаго права. Такова, следовательно, юридическая, природа 



^) ♦Соображен1я, высьааанныя въ засЬдаьи'и комисс1и 6 окт. 1895 г., стр. 1 — 3. 
(Неопубликовано). 
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бумажныхъ денегъ. Различие между приведенными двумя родами 
бумажныхъ ценностей строго проведено и въ нашемъ закоподатель- 
ствъ: во вс'Ьхъ законодательныхъ актахъ до кредит, билетовъ от- 
носящихся, а равно и т-Ьхъ, изъ которыхъ развилось законодатель- 
ство о кред. билетахъ, рЬчь идетъ пе о займ-Ь, не о задолжан1и, 
не о конверс1и, но совсЬмъ о другомъ: о лепюподвижныхъ знакахъ, 
о бумажныхъ денежныхъ знакахъ, о денежныхъ представителяхъ, о 
знакахъ представляющихъ монету, словомъ о бумажныхъ деньгахъ. 
Обезпечеше для государственныхъ кредитныхъ билетовъ — «все до- 
стояше государства», то, очевидно, достояте, о которомъ говорится 
въ ст. 407 X т. 1 ч. св. зак. гратъ, т. е. госуд. кред. билеты 
обезпечены всЬми податными средствами страны, всей платежной 
способностью населешя Росс1и, иначе всей кредитоспособностью рус- 
скаго государства. Это не долговыя обязательства правительства, а 
все т4-же бумажныя деньги и посл-Ь пр10Становлвн1я размена. По- 
тому, на юридичесшй вонросъ: какою монетою обязано правитель- 
ство уплатить по кред. билетамъ, въ смысл'Ь долговыхъ обязательствъ, 
юридически возможенъ только одинь отв^ьтъ — никакою. За преде- 
лами же поставленнаго сейчасъ юридическаго вопроса и данпаго па 
пего юридическаго отвЬта начинается область другихъ вопросовъ и 
отв'Ьтовъ. Но эти другхе вопросы рЬшаются, а отвЬты па нихъ 
диктуются соображениями другого порядка». Присоединяясь все- 
ц'Ьло къ этому мпЬп1ю, не можемъ не замЬтить, что, хотя прави- 
тельство всегда признавало за собою «долгъ» по выпущеннымь 
кред. билетахмъ (какъ признавало раньше по ассигнагцямъ) съ 
момента прекращетя нхъ разм^ьна, но никогда твердо и опре- 
деленно пе могло установить, въ чемъ этотъ долгъ состоитъ, 
кому и въ какой сумме? Держателямъ ли кредитныхъ билетовъ, 
разменному ли фонду или государственному банку? Въ виду того, 
что долгъ определялся въ сумме всего «ностояннаго» выпус^са кред. 
билетовъ за вычетомъ паходящагося въ разменномъ фонде металла 
по его нарицательной цене, надо полагать, что правительство счи- 
тало себя должнымъ разменному фонду. По «временному» выпуску 
(по случаю турецкой войны) правительство себя счита 10 должнымъ 
госуд. банку, каковой долгъ списывался со счетовъ по мЬре уплаты 
банку наличныхъ кредитныхъ билетовъ или процентпыхъ бумагъ 
(исчислявшихся уже по условному курсу кред. рубля на золото, 
именно 5%-ая рента въ сумме 36 мил. руб. зол. считалось за 
50 мил. р. кред.), хотя самые кред. билеты продолжали оставаться 
(за малымъ исключен1емъ) въ обращен1И. Затемъ этотъ долгъ съ 
1887 г. сталь возраждаться и окончательно возродился въ 1894 г. 
съ переносомъ временнаго выпуска въ счетъ ностояннаго, но уясе 
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В7> ьачеств'Ь долга не банку, а разм'Ьнному фонду п не в'ь прежней 
сумм'Ь, но за вычетомъ передапныхъ банкомъ разменному фонду 
суммъ въ зологЬ, по его номинальной цптгь. Временные ;ке вы- 
пуски кред. билетовъ для коммерческихъ операщй государ, банка 
(по закону 6 1ЮЛЯ 1888 г.) и вовсе никогда дол I омъ госуд. казна- 
чейства не считались, какъ обезпеченные рубль за рубль золотомъ 
по его нариц. ц^н^. Итакъ: 1) кредитные билеты въ тд^ломъ вы- 
пуск'Ь ихъ (на всю сумму выпуска) никогда не считались долгомъ 
правительства, 2) ни въ какой суммЬ выпуска кред. билетовъ пра- 
вительство не считало себя обязаннымъ передъ самыми держате- 
лями кредитныхъ билетовъ, 3) кредитные билеты правительство счи- 
тало себя обязаннымъ обезпечить въ разм'Ьнномъ фонд'Ь рубль за 
рубль золотомъ и отчасти серебромъ по ихъ нарицательной цпмгьу 
почему и для опред1>лен1я своего долга передъ разм'Ьннымъ фон- 
домъ вычитала изъ суммы выпущенныхъ въ обращен1е кред. рублей 
сумму находящегося въ фонд'11 золота и серебра но ихъ нарицат^ 
ц'Ьн'Ь (а отнюдъ не по курсовой ц^н-Ь золота). ВгЬ эти «обязатель- 
ства» правительство брало однако на себя вполн* добровольно^ 
разм'Ьнный фондъ и вообще вся эмисс10нная операц1я находилась 
въ в'Ьд'Ьн1и государственнаю банка также учреждения чисто пра-^ 
вительственнаго^ словомъ зд'Ьсь были отношен1я публично-правового^ 
а отнюдь не частно- правового характера, и комисс)и, созванной для 
р'Ьшен1я вопроса о томъ, въ какой валютть обязано государство 
расплатиться по своимъ билетамъ, делать действительно было нечегр^ 
Т'Ьмъ не мен4е комисс1я потрудилась очень серьезно, собрала и ра- 
зобрала прекрасные матерхалы ^), относящ1еся къ денежной реформе 



1) Были сдЬланы: а) подробное извлечение изъ свода законовъ и полнаго собра- 
ния законовъ съ собрацземъ узаконен!!! и распорящешй правительства по вопросу о 
госуд. кред. билетахъ и о монет*, Ь) извлечение изъ журналовъ госуд. совета 1838 и 
1839 г. г., относящихся до устройства денежной системы, с) извлечете изъ инструкц1и 
данной 31 яв. 1843 г. мипястромъ финансовъ экспед&Ц1И госуд. Кред. билетовъ д.) яг- 
влечен1е изъ ц']&лаго ряда дЬлъ комитета финансовъ. Были собр^яы справки: а) о вре- 
мени пр1остановлен1я размЬна кред. билетовъ на звонкую монету, Ь) о составь раз- 
м'Ъннаго фонда съ 1844 г., с) о госуд. ассигнац1яхъ, депознтвыз^ъ билбтахъ, кред. би- 
летахъ 1841 г., госуд. кред. билетахъ 1843 г. и депозитныхъ квитанщяхъ 1876 и 
1895 г., с1) о монетныхь системах ь Франц1п, Англ1и, Герман1и и С. Ш. С, Америки^ 
е) о событ1яхъ (въ хронологическомъ порядк'Ь) изъ облаете монетнаго законодатель- 
ства различцыхъ странъ и денежнаго обращен! я. Росс1и въ связи съ ц'Вною серебра. 
Наконецъ составлена дгаграмма 1) колеСашй среднихъ полугодовыхъ цЬпъ а) кред^ 
рубля и б) 4 зол. 21 д. серебра за 1865 — 1895 г. и 2) колебан1й средней годовой на- 
личности; а) кред. билетовъ въ народномъ обращеши и б) равм'Ьннаго фонда за то- 
/ке время. ВсЬ эти материалы очень цЬнны для разработки истор1и нашего денежнаго 
обращенхя. Они во1пли почти ц-Ьликомь въ извЬстную книгу члена ученаго комитета 
м-ва ф-овь М. Л. Кашкарова. Денежное обращен1е въ Россш, Спб., 1898 г., два тома, 
иуда вошло также множество и другихъ матер1аловъ, собранныхъ при составлении 
проекта денежной реформы, — доказательство какъ много м-омъ ф-овъ было затрачено 
на разработку этого вопроса — труда и времени. Мы всЬ эти материалы имФли подъ 
рукою въ подлинномь ВИД'Ь. 
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и высказала цЬлый рядъ интересвыхъ воззр'Ьшй по данному вопросу. 
Четыре члена комиссш (П. II. Цитовичъ, И. И. Кауфманъ, А. Л. 
БоровиковскШ и Н. А. Неклюдовъ) составили каждый по интересно- 
му «соображешю», отпечатанному (не для общаго внрочемъ распро- 
странензя) отдельно отъ самого журнала комиссш. Сверхъ того проф. 
И. И. Кауфманъ составилъ еще отдельную записку подъ заглав1емъ 
«Законодательство о денежной единиц'Ь и его значенхе для кредит- 
ныхъ билетовъ», получившую довольно широкую огласку въ Петер- 
бурге. Наконецъ комисс1я выслушала въ качеств'Ь св-Ьдущихъ лицъ 
изв'Ьстнаго петербургскаго профессора В. А. Лебедева и бывшаго 
управляющаго государственнымъ банкомъ, въ свое время изв'Ьстнаго 
публициста, Ю. Г. Жуковскаго. Ми*Ьн1я и члеповъ комиссш и св-Ь- 
дующихъ лицъ разделились, при чемъ всего курьезн-Ье, что споръ 
сосредоточился не на существе вопроса (т. е. сл^дуетъ ли возста- 
новить разм^нъ на серебро, на золото по нариц. цЬне или въ какомъ- 
нибудь къ нему отношенш, или по системе биметаллической), а на 
томъ, какое значение им'Ьетъ текстъ надписи па кредитпыхъ билетахъ 
(«по предъявлению выдается изъ разменной кассы госуд. банка столько- 
то рублей серебряною или золотою монетою»), т. е. кому принадле- 
жйтъ выборъ монеты, предназначенной для размена, предъявителямъ 
кред. билетовъ или л^е правительству. В. А. Лебедевъ ^) совершен- 
но справедливо высказалъ, то «въ припципЬ, по смыслу закона, 
разм'Ьнъ кред. билетовъ обязателенъ прежде всего на серебро^ а по- 
томъ на золото, съ соблюдешемъ указаннаго соотЕЮшен1я, т. е. 1 : 15 V2, 
и что конечно нельзя истолковывать эту обязательность въ томъ 
смысле, будто правительство признаетъ себя обязаннымъ м4нять 
бумажки на серебро а! рап, а па золото по курсу. Мысли этой не 
могло быть при учрежден1и кред. билетовъ, когда золото и серебро 
стояли въ прочномъ и правильпомъ отношенш между собою». Съ 
другой стороны «въ виду капитально изм^нившагося отношен1я между 
обоими металлами въ посл4дше 20 л4тъ разм^нъ съ соблюденхемъ 
указаннаго отношешя сталъ невозможенъ; но онъ невозмол^енъ и на 
серебро а! рап, потому что «полноценный» серебрянный рубль 
оффищально теперь ценится ниже рубля кредитнаго, ставшаго моне- 
тою 8и1 ^епег18, среднею между золотомъ и серебромъ. Впрочемъ 
обезцепен1е серебра ^) едва ли молено считать явленхемъ нормаль- 
пымъ, нмеющимъ и впредь продолжаться. Еслибы масса серебра ^) 
не была еще насильственно увеличена его демонетизирован1емъ, то 



^) Стр. 5 его „записки". 

2) 1Ы(1, стр. 7. 

3) ПИа, стр. 8-'.). 
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ц'Ьна его не упала такъ низко. Намъ же въ случа-Ь возстановлеи1Я 
металлическаго об[>ащеи1я серебро т1>мъ нужнее, что въ нагаемъ па- 
родпомъ оборогЬ при мелкости сд'Ьлокъ и бедности населен1я требуются 
деньги 1ге круиныя. Поэтому принятхе исключительно золотой валюты 
привело бы пожалуй къ необходимости чеканить золотые рубли, 
какъ основную монету; но это была бы монета неудобная по своей 
малой величин*. Можно, конечно, считать на извЬстную малую еди- 
ницу, а выд'Ьлывать изъ золота только единицу сложную, но еди- 
ница мелкая все лее должна существовать для повседневныхъ обо- 
ротовъ. Следовательно или должны оставаться въ обращеши пер&з- 
м^пные на золото бумажные рубли или ценимые (оффиц1ально) 
нилсе бумажныхъ рубли серебряные, или же должны быть выпу- 
щены серебряные рубли равноценные рублямъ золотымъ, т. е. так1е, 
въ которыхъ ко^^ичество серебра было бы приноровлено къ суще- 
ствующему ныне отношен1ю ценности серебра къ золоту. Так1е 
рубли могли бы, кънсется, сдЬлаться действительными заместителями 
бумажныхъ депеп> для техъ случаевъ, когда невозможно платить 
сими последними». Что же касается юридическаго вопроса, обсуж- 
даемаго комиссхей, то по этому предмету проф. Лебедевъ высказал ъ, 
что, по ого мпен1ю текстъ надписи на кред. билетахъ, казалось бы, 
представляетъ предъятетелямъ этихъ билетовъ выборъ той или другой 
монеты ^). Ю. Г. Жуковскт въ представленной имъ комиссхи за- 
писке высказалъ, что правительство присвоило кред. билетамъ по- 
купательную силу, объемъ которой выражаетъ приравненш ихъ къ 
цгьть серебрянаго рубля во время выпусковъ сороковыхъ годовъ. Но 
разменъ устаповленъ не исключительно на серебро, а и на золото. 
Этимъ правительство обещало безусловную гарант1ю ценности кред. 
билетовъ. Поэтому въ виду паден1я цены серебра, разменъ биле- 
товъ на серебро недопустимъ и по смыслу законовъ о выпусюъ бп- 
летовъ оплата ихъ должна быть произведена полноцгьнною золо- 
тою монетой. Но подобный разменъ въ настоящее время, когда 
обезценен1е кред. билетовъ стало совершившимся фактомъ. къ кото- 
рому нринаровились все цены и расчеты, былъ бы мерою неспра- 
ведливою п вредною. Единственнымъ правпльнымъ исходом-ь пред- 
ставляется поэтому уплата за кред. билеты золотомъ по курсу, от- 
вечающему цепе этихъ билетовъ въ настоящее время ^). Въ такомъ 
же смысле приблизительно высказались также председатель комис- 
С1И 6 окт. 1895 г. сенаторъ Голубевъ 10. ^и^\\ы ^я с^'лшо\}ъ Марковъ 
и оберъ-прокуроръ сената А. Л. Боровиковскгй. Они признали ^), 

1) Журналъ К0МИСС1И, стр. 14. 

2) Журналъ комисс1и, стр. 15 -16. 

3) 1Ы(1. стр. 43—45. 



— 83 — 

что «на размЬнпость кред. билетовъ невозможно распространять всЬ 
выводы изъ законовъ о мЬняльной операц1И и о платежахъ, а тре- 
буется тщательная оценка особыхъ правилъ, которыя почитались не- 
обходимыми для опред'Ьлешя услов1й размена билетовъ, дабы не по- 
колебать связанной съ государствен нымъ кредитом'ь разм4нности би- 
летовъ, какъ ихъ обезпечен1я. Манифестъ 1843 г. говоритъ о раз- 
м-Ьн* на звонкую монету (ст. IV), на звонкгя деньги изъ фонда зо- 
лотой и серебряной монеты, (ст. УШ), в^ металлН'Ческую монету , 
т. е. серебряную и золотрю съ соблюденхемъ указного мел^ду сими 
деньгами соотношен1Я (ст. XI), Разменный фондъ, по словамъ мани- 
феста (ст. УП, УШ, ХУП), образуется изъ золота и серебра. Вь 
надписяхъ на билетахъ оговоренъ разм'Ьнъ на звонкую монету и вы- 
дача, по предъявлее1и билета, означеннаго въ немъ количества руб- 
^»ей с^юбряною или золотою монетою. Хотя въ надписи на биле- 
тахъ говорится о выдач'Ь серебряной или золотой монеты, но какъ 
ш> текстЬ манифеста (ст. ХШ) оба рода монеты поставлены съ со- 
юзомъ соединитель^гамъ (и), а не раздЬлительиымъ (или) п каг^ъ 
невозможно предполагать изм'Ьнеюя существенныхъ правилъ мани- 
феста надписью на билетахъ, то должно почитать, что въ надписи 
на билетахъ подъ выдачей той или иной монеты разумеется обм'Ьнъ 
какъ на серебряную, такъ и на золотую монету. Въ ст. XI мани- 
феста 1843 г., опред'Ьляющей обм4нъ кред. билетовъ па оба рода 
монеты въ ПетербургЬ въ разменной кассЬ экспедищи сихъ биле- 
товъ, по желанью приносителей, безъ ограничетя суммы, не указано, 
мтобы выборъ монеты бы гъ ч-Ьмъ-либо обусловлепъ. Въ посл-Ьдую- 
щихъ узаконен1яхъ не усматривается, чтобы эти положенхя мани- 
феста 1843 г. были отмЬнены ^), а потому ^) разм-Ьдъ госуд. кре- 
дитныхъ бюгетовъ, установленный для ихъ обезпечен1я, должепъ за- 
ключаться въ выдач'Ь означенпаго въ билете количества рублей по 
^келатю предъявителя бйлета, серебряною ( полноценною) монетою 
или золотою монетою по именовательному ея достоинству (импер1алъ 
въ 10 р. и полуимперхалъ въ 5 руб.)». Что же касается до общаго 
юридическаго правила (при альтернативныхъ договорахъ выборъ 
принадлежитъ должнику), приведеннаго и въ нашихъ гражданскпхъ 
законахъ (X т. 1 ч. ст. 1539), что въ сомнительпыхъ случаяхъ 
договоръ толкуется въ пользу обязавшагося и что, следовательно 
выборъ серебряной или золотой монеты принадлежитъ государств, 
казначейству, какъ долонмику^ то помянутые члены комисс1я и ея 
председатель совершенно справедливо заметили, что эти и подоб(1ыя 



1) 1Ыс1., стр. 48. 

2) 1Ыа., стр. 5Г>. 
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правила и статьи совершенно къ д'Ьлу не идутъ, ибо государства 
не вступало въ договоръ съ получателями кред. билетовъ, обязан- 
ными пользоваться этими денелсными знаками въ силу велен1я 
госуд. власти сообразно установленпымъ ею правиламъ, — и во- 
обще законодательство о монете, о денежныхъ знакахъ и о де- 
нежномъ обращенш принадлежитъ къ области не грал^данскаго, а 
государственнаго права, а потому при прим^ненш сихъ зако- 
новъ нельзя руководствоваться положешями, имеющими въ виду 
одни граждансюя правоотношешя ^). Не смотря на категоричность 
этого мн'Ьн1Я, особенно энергически защищавш1й его А. Л. Боро- 
виковск1й въ конц-Ь концовъ высказалъ, что «при всей несомнен- 
ности какого либо имущественнаго обязательства, государство мо- 
лсетъ быть поставлено въ неизбшмсносшь отступишься отъ точнага 
ею исполнетя въ силу иныхъ и притомъ высшаго порядка сообра- 
жетй 2)». Остальные четыре члена коммиссш (П. П. ЦитовичЪу 
И. И. Кауфманъ, Н. А. Неклюдовъ и г. Пясецкш, представитель 
госуд. контроля), принявъ во вниманхе: «1) что согласно ст. 6Г> 
основныхъ законовъ вопросъ о род'Ь монеты, на которую надлежит^ 
разменивать кред. билеты, доллсенъ быть съ юридической стороны 
разр-Ьшаемъ по буквальному смдалу манифеста 1843 г., а въ слу- 
чае встр4ченныхъ затрудненш по общему духу законодательства: 
2) что буквальный смыслъ помянутаго манифеста, а равно надписи 
на кред. билетахъ, не даютъ основанхя для заключенхя, что выборъ 
рода монеты при размене зависитъ отъ предъявителя; 3) что па 
нашему законодательству выборъ монеты принадлежитъ правитель- 
ственному учрежден1ю во всЬхъ случаяхъ производства плателсей^ 
кроме тёхъ, относительно которыхъ содерл;атся особыя постанов- 
лен1я въ законе, каковыхъ по поводу размена кред. билетовъ не 
сдЬлано; 4) что законъ оговариваетъ все случаи, въ коихъ полу- 
чателю представляется право домогаться полученгя отъ казны именна 
золотой монеты, при чемъ таковыя оговорки не только не отно- 
сятся до размена кред. билетовъ, но и составляютъ явленхе позд- 
пЬйшаго сравнителььо съ издан1емъ манифеста 1843 г. времени; 
5) что въ виду изложеннаго, согласно общему духу законодатель- 
ства, выборъ монеты при размене кред. билетовъ зависитъ отъ раз- 
менной кассы; 6) что независимо отъ сего при издан1и монифеста 
1843 г. право требовашя золота при размене и не могло быть 
предоставлено предъявителямъ билетовъ, въ виду господствовавшей 
въ денежномъ обращен1И серебряной монеты и второстепенпаго по- 



1) 1Ы(1,, стр. 37—38. 

2) Стр. 15 С1 Соображений» А. Л, Боровпковскто. 
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ложешя золотой монеты, обязательное хожденхе которой ограничи- 
валось ея пргемомъ (но не требоватемъ) частными лицами отъ 
казны и обратно казною отъ частныхъ лицъ, при томъ не по нари- 
цательной, а по указанной къ серебру цЬн'Ь; 7) что Высоч. утв. 
17 дек. 1885 г., мопетныя правила не им'Ьли въ виду въ чемъ 
либо изменить нашу монетную систему и существующее у насъ 
денежное обращенхе и дМствительно оставили сказанную систему 
на прежпемъ основан1и серебрянаго рубля\ 8) что кред. билеты рас- 
ценены на серебро, им^ютъ хождеше наравн'Ь съ серебряной моне- 
той (что и означено на всЬхъ билетахъ) и служатъ нредставите:[ями 
не импер1альной монеты, но серебряныхъ рублей; 9) что, какъ видно 
изъ н^которыхъ распоряжен1й, правительство понимало правила мани- 
феста о размЪн'Ь въ вышеизъясненномъ смысле, т. е. признавало за 
собою право выбора монеты при размен*, и 10) что признаше за 
предъявителемъ права получать при размЬнЬ билета золотомъ по 
нарицательной ц'Ьн'Ь было бы въ сущности признанхемъ, что пра- 
вительство обязано производить по желан1ю получателя золотомъ всЬ 
сл'Ьдующ1е изъ госуд. кассъ платежи», — принявъ все это во вии- 
маше помянутые четыре члена коммиссхи высказали, что ксъ юри- 
дической стороны, на основати действующихъ законоположенш, пра- 
вительство им^етъ право разменивать кредитные билеты на любую, 
серебряную или золотую, монету, по своему выбору, при чемъ право 
размена ихъ на серебряную монету гЬмъ мен-Ье можетъ подвергаться 
оспариваппо, что названные билеты служатъ представителями сереб- 
ряныхъ рублей» ^). 

Этотъ выводъ, что правительство им^етъ право по своему вы- 
бору разменять кред. билеты на серебряную или золотую монету, 
совершенно правиленъ, но вовсе не по т^мъ тонкимъ сообраясен1ямъ, 
которые приведены выше. Это право государство им^ло въ силу 
своего суверенитета, что предварительно высказали и помянутые 
четыре члена коммисс1И ^): «разм^нъ госуд. кред. билетовъ при- 
надлелситъ, какъ и всЬ постаповлешя, относяпцеся до денежпаго 
обращен1я, къ области не гражданскаго а государственнаго (финан- 
соваго) права». А зат^мъ, если признать вместе съ членами ком- 
МИСС1И, что «хожденхе золотой монеты ограничивалось ея прхемомъ 
частными лицами отъ казны и казною отъ частныхъ лицъ» п доба- 
вить, что и между частными лицами пр1емъ золотой монеты всегда 
оставался обязательнымъ ^) въ указномъ п все время остававшимся 



1) Журпалъ коммисс1и, стр. 35 — 37. 

2) 1ЬШ, ст. 17. 

2) Полож. о нотар. части, ст. 97, уставь о векселяхъ, ст. 2 и 71. 
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пеизлтпнымг отношеы1и къ серебряной монете, то окажется, что 
ужъ фактически-то во всякомъ случае у насъ была биметалли- 
ческая^ а не серебряная монометаллическая система; а еслц такъ^ 
то по общему правилу, принятому всюду, гд'Ь господствуетъ биме- 
таллизмъ, правительство им'Ьло право разм1^нивать свои билеты по 
собственному выбору на серебро или на золото. Для того, чтобы 
это доказать, не надо вовсе никакихъ натяжекъ и утвержденш, что 
золото у насъ играло какую-то подтанеыную роль къ серебру и 
что только на серебр^ь построено было у насъ денежное обраще- 
н1е. Надо еще сказать, что биметаллизмъ царилъ у насъ до пре- 
кращения разм1^на кредитныхъ билетовъ, когда же разм'Ънъ ихъ 
былъ пр10Становленъ, то въ виду полнаго приравнен1я кред. биле- 
товъ къ серебряной монет* йе ^иге и къ золотой йе 1ас1:о ^) и та, 
и другая исчезли изъ обращен1я, на сцен* остался только рубль кре- 
дитный, у насъ воцарилась чисто бумаоюная денежная валюта, на ко- 
торую совершались решительно всЬ сделки и которая въ конц* концовъ,, 
за обезц'Ьнен1емъ серебра, оказалась оторванной отъ серебряной монеты,, 
а за разр'Ьшешемъ въ 1895 г. сд'Ьлокъ на золотую валюггу, какъ 
совершенно самостоятельную, — оторванной и отъ золотой монеты^ 
Никакой монетной системы бол'Ье у насъ не существовало для внутрен- 
няго обращен1я: были бумажныя деньги для оборотовъ внутреннихъ 
и золотая импер1альная и полуимпер1альная монета для некоторыхъ^ 
заграничныхъ платежей ^) и (главнымъ образомъ) для продажи им- 
портерамъ, впосящимъ таможенные сборы непременно золотомъ. По- 
этому въ высшей степени курьезно было спорить, какая у насъ 
господствуешь монетная система^ когда и монеты-то никакой въ об- 
ращении не было, или «на какую валюту обязано правительство 
производить разм4нъ своихъ кред. билетовъ», когда 4>актически уже 
40 л'Ьтъ никакого размена не производилось. Разсу ждать надо было 



^) Если бы дтого приравиен5я не было бы, и золотая монета им'бла бы 
самостоятельное зиачензе, какъ уверяли четыре члена коммисс]и, то кто же мегъ бы 
запретить заключать сделки на золото и требовать ихъ исполнен1я ьъ золотЬ, а не 
кред. рублями? Зач'Ьмъ было бы тогда тренъ мняистрамъ финаисовъ одному за другимъ 
хлопотать передъ государ. сов'Ьтомъ (и лритомъ внол'Ь безусп'Ьшно) о разр'Ьшеши 
сд'Ьлокъ на золотую валюту независимо отъ кредитной. Что госуд. сов'Ьтъ не раз- 
р'Ьшалъ такихъ обособленныхъ сд^^докъ на серебро, это понятно съ точки 8р.'Ьн1я 
четырехъ членовъ коммисс1и: кред. билетамъ было присвоено хожден1е на раенп> съ 
серебряной монетой и разрешить эти сд-Ьлки значило бы оторвать рубль кредитный 
отъ своего основан1я. Но госуд. сов'Ьтъ такимъ же бсноеатемъ кред. билетовъ при- 
знавалъ и золотую монету, почему и на нее сд&вокъ не разр'1&шалъ, справедливо 
полагая, что это разр-Ьшен^е будетъ всЬми признано за первый шагъ къ девальвацги, 
Въ своихъ отказахъ разр-Ьишть эти сд-Ьлки госуд. сов-Ьтъ три раза^ сл-Ьд., выска- 
зался, что наша монетная система — биметалличееская. 

2) Въ самомъ ограниченномъ количеств*, потому что платежи по нашимъ зай- 
мамъ производились вовсе не русскою монетой и вообще по разсчету не въ русской 
валют*, а иностранною монетой и по разсчету на иностранную валюту. 
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только о томъ, на какихъ основахпяхъ возстановить у пасъ сл^^дуетъ 
неталлическое денелшое обращение, всяк1я же разсуагден1я на тэму, 
заданную комиши, сводились къ р']^шен1Ю вопроса, какая монетная 
система господствовала у насъ въ 1843—56 гл\ и на какую валю- 
ту былъ тогда обязагеленъ разм'Ьнъ кред. билетовъ, но это былъ 
вопросъ, им^Ьюпцй чисто историческое значенге. Начьзя внрочемъ 
не признать, что на р^шеше этого вопроса, неим4ющаго никшсого 
практическаго значен1я (всЬ члены коммисс1и единогласно признали, 
ато возстановить разлтиь на серебро ни въ какомъ случаЬ невозможно 
вс^гЬдств1е его обезц4нен1я, а на золото а1 раг1 — всл'Ьдств1е его 
слишкомъ высокой ц'Ьны сравнительно съ К1)ед. рублями), затрачено 
было много труда, эруднцщ и искусства въ толковаши законовъ. 
Особенно удачно изложены были «соображен1я» П. II. Цитовича. 
Не можемъ къ приведеннымъ выше не привести еще н4сколысо 
строкъ изъ нихъ ^) «Поел* прхостановки размена серебряный рубль 
въ натур'Ь исчезаетъ изъ обращения, а зам-Ьнивш^й его кред. билетъ 
превращается въ самостоятельный кредитный рубль, образуется раз- 
лич1е между этимъ рублемъ и рублемъ металлическимъ, возникаетъ 
различие между валютою кредитною и валютою металлическаго эта 
противоположность нашла свое примЬнен^е и выражеше уя;е въ 
1861 г. въ 4^/р-ыхъ металлических^ билетахъ госуд. банка, и 
загЬмъ она полагается и въ основу госуд. росписи. Серебряный 
рубль исчезъ изъ обращен1я: даже изъ его настоящихъ подразд-Ьле- 
н1й, въ вид'Ь мелкой монеты, слагается не онъ, а рубль кредитный, 
и т4мъ не мен'Ке этотъ серебряный рубль продолжаетъ составлять 
«основную монету империи». Онъ остается «государственной рос- 
слйскою монетною единицей» и по новому монетному уставу 1886 г. 
Другой госуд. росс1йской монетной единицы уставъ не знаетъ и не 
предполагаетъ; но въ качеств* монетной единицы серебряный рубль 
а) пересталъ быть главною непрем-Ьняемою и законною мЬрою всЬхъ 
монетъ и б) пеуресталъ быть и главною плателшою монетою: въ 
существующемъ обращеши появились друг1я единицы и друг1я пла- 
телшыя средства: а) кред. рубль и б) золотой рубль какъ ^/ь полу- 
имперхала. Къ 1885 г., какъ и теперь, всЬ подали, повинности и 
сборы, а таюте разные платежи и штатные расходы уже давно пере- 
стали исчисляться на серебро, единица ихъ исчислен1я кредитный 
рубль, а для н'Ькоторыхъ золотой рубль. Такое же выгЬсненхе се- 
ребрянаго рубля кредитнымъ произошло и другой сфер* — для вс4хъ 
счетовъ, УСЛ0В1Й и вообще всякаго рода сд-Ьлокъ. Позднее, въ 1895 г., 
зд-Ьсь тоже появился золотой рубль. Посл'Ьдовавпие посл-Ь 1886 г. 



1) Стр. 9-12, П и 18. 
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займы только продолжаютъ и развиваютъ существующее денежное 
обращете въ его основномъ различ1и валюты золотой и кредитной. 
Полную и наглядную картину различия представляетъ бюллетень пе- 
тербургской биржи последней схемы. Его первый отд^лъ основанъ 
весь на различхи золотой и кредитной валюты, изъ 1 2 подразд'Ьлепхй 
отдела второго 6 подразд'Ьленхй основаны на томъ же различ1И. На- 
коиецъ, изъ обоихъ отдЬловъ серебряный рубль исчезъ, ему нЬтъ 
больше м'Ьста ни въ курсовомъ, ни въ фондовомъ отд'ЬлЬ. Въ чемъ 
же теперь могла бы состоять обязанность правительства но отноше- 
шю къ госуд. кред. билетамъ въ смысле уплаты по этимъ билетамъ? 
Объ уплате въ смысл'Ь удовлетворешя кредиторовъ не можетъ быть 
и р-Ьчи: по выпускаемымъ гсмъ бумажнымъ деньгамъ правительство 
ничего не должаешь и никого неудовлетворяетъ. Вопросъ, следо- 
вательно, могъ бы быть поставленъ въ такомъ смысле: на какую 
монету, серебряную или золотую, правительство было бы обязано 
разменять кред. билеты, предполагая, что оно открыло бы вновь 
безостановяый размЪнъ. Для решетя нужно было бы обратиться къ 
манифесту 1 1юня 1843 г., по правиламъ лее этого манифеста пра- 
вительство было бы обязано уплатить только серебрянымъ рублемъ. 
Въ силу же дгьйсшвующихь нынгь, а не когда-то дМствовавшихъ 
законоположетй размЪнъ теперь происходить безостановочно, въ 
зависимости, конечно, отъ наличности кассъ, но, понятно, происходить 
не такъ, какъ онъ происходиль въ старину при д-Ьйствхи маниф. 
1843 г. или отмЬненной ст. 168 монетнаго устава отъ 1857 г.: 
кред. рубли на серебро и серебро на кред. рубли разм^Ьниваются 
рубль за рубль, о чемъ м-во ф-овъ извЬстило въ е№ 38 В^ьстн, фан. 
за 1895 г. Съ другой стороны обезцЬнный серебряный рубль прини- 
мается наравне съ кредитнымь во всЬ платежи казн'Ь безь всякаго лажа 
или вычета ^). Иное дЬло золотая монета: разм-Ьнь ея на кред. билеты 
происходить теперь въ вид4 продажи на кред. билеты по курсу. Такой 
разм^нъ тоже не отвЬчаеть ни манифесту 1841 г., ни манифесту 1 843 г., 
ни издашямь монетнаго устава 1842 и 1857 г.г., за то съ дЬй- 
ствующими нын'Ь законоположен1ями онъ согласовань вполн-Ь. Да 
иной размЬнъ теперь быль бы и невозможень. Для этого иного раз- 
мгьна необходимо приравнять золотой рубль къ кредитному, т. е. 
всЬмь держателямь кред. билетовь выдать на каждый рубль 33 к. 
30.1Г. прем1и на счеть казны. Дня подобнаго приравнешя пеобхо- 



^) II. П. Цнтоиичъ добавляетъ „мало того, уплачеиныхъ ему самому серео- 
раныхъ рублей провительство никому до сихъ поръ не навязывало на равнгь съ кред. 
билетами^. Это зам-Ьчаше не сэотвЪтствуетъ истин*. Какъ уже указано нами выше, 
серебряные рубли въ ото время и немного позже именно буквально — таки навязыва- 
лись публик'Ь казначеями и чиновниками госуд. банка, т. е. правительственными же 
уполномоченными. 
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димо: 1) спутать всЬ отношен1я и разсчеты по биржевымь бума- 
гамъ въ металлической и кредитной валютЬ: 2) безцЬльно опусто- 
шить кладовыя госуд. банка: 3) причинить казн15, т. е. странЬ, 
убытку около ^/2 миллхарда кред. рублей; 4) произвести единствеп- 
яую въ своемъ род'Ь, первую и, конечно, последнюю въ финансовой 
исторш Европы девальващю — не обезц'Ьненныхъ бумажныхъ денегъ, 
-а полноцЬнныхъ имперхаловъ и полуимер1аловъ. Вонросъ лишь въ 
томъ, какъ долго продолжались бы посл^дствхя подобной девальвац1и? 
На н'Ьсколько дней, т. е. равно столько, сколько пройдетъ времени, 
пока все золото, все безъ остатгса, уйдетъ заграницу». 

Совершенно иной аргументации придерживался другой видный 
членъ К0ММИСС1И проф. И, Я. Еауфманъ, Онъ счелъ возможнымъ 
взглянуть на отношен1я между государствомъ и держателями кре- 
дитныхъ билетовъ съ точки зр'Ьшя чисто частно -правовыхъ отно- 
шешй. Кред. билеты онъ прямо признаетъ ^) долгомъ государства 
передъ ихъ держателями, а потому считаетъ возможнымъ для тол- 
ковап1я спорнаго вопроса о томъ, кому (государству или держате- 
лямъ кред. билетовъ) принадлежитъ выборъ монеты (серебряной пли 
золотой) для расчета по долгу, принять простое юридическое пра- 
вило, что при альтернативныхъ обязательствахъ выборъ припадлежитъ 
должнику^ т. е. въ данномъ случае государству ^), которое должно 
платить или серебряной монетой по ея нарицательной ц-Ьн* или 
золотой по ея указанной ц'Ьн'Ь, установляемой въ законодательномъ 
порядке ^). Представленныя въ коммиссхю двЬ записки И. Й. 
Кауфмана отличаются глубиною знаний, всестороннимъ изучешемъ 
предмета, прекраснымъ энергичнымъ языкомъ и вмЬсгЬ съ его 
третьею запиской: «Обзоръ законодательныхъ и административныхъ 
м'Ьропр1ят1й, вызванныхъ разстройствомъ бумажнаго денежнаго обра- 
щенхя въ Росс1и» представляютъ интересн'Ьйш1я страницы, написан- 
ныя по вопросамъ нашей валюты. Но съ положешями талантливаго 
автора ихъ мы далеко не во всемъ можемъ согласиться, и прежде 
всего съ гЬмъ, что у насъ золотая монета им^ла «значеше только 
монеты вспомогательной, терпимой и допускаемой *)» и что «она 
не имйпа обязательнаго хождешя» ^). Но за то мы вполне при- 
соединяемся къ его оц'Ьнк'Ь нравственнаго обязательства нашего пра- 
вительства платить по кред. рублямъ золотомъ по парицат. ц'Ьн'Ь: 



1) Сображеше, стр. 28—29. 

2) Записка о законодательствЬ о денежной единице и его значен1и для кред. 
билетовъ, стр. 46 — 49. 

3) Соображен1я, стр. 44. 
*) Записка, стр. 36. 

5) 1Ы(1., стр. 38. 
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4(Изъ 1046 ми.1люновъ руб., на ьоторые пынЬ простирается обя- 
зательство госуд. казначейства по кред. билетамъ. приходится около 
330 мил. руб. на время до Крымской войны и 716 мил. руб. на. 
последующее время. Какъ известно, на эти 716 мил. кред. билеты 
были выпущены для чрезвычайныхъ расходовъ сначала по Крым- 
ской, а потомъ по войн'Ь съ Турцдею во второй половин'Ь 1 870 годовъ^ 
и едва-ли настоитъ надобность объяснять, что по нимъ въ госуд. 
казначейство никакой монетъ^, не только золотой, но и серебряной^ 
никогда не поступало. Что же касается 330 милл1оновъ рублей^ 
относящихся къ эпох'Ь до Крымской войны, то и изъ нихъ на 
170 милл1оновъ рублей кред. билеты лишь заменили ассигнащп, 
наизначительнМшая часть коихъ была выпущена во время НапО'- 
леоновскихъ войнъ, когда звонкой монеты уже почти не было въ 
обращен1и; золотая же монета во всякомъ случае никакой связи съ 
ассигнац1ями не имФаа, такъ какъ она была большою редкостью 
даже когда ассигнащи еще не обезцЬнились, что впрочемъ было 
давнопрошедшимъ фактомъ при всту плеши на престолъ Александра I. 
ЗагЬмъ 10 мил. госуд. кред. билетовъ зам1^нили выпущенные въ 
1641 г. кредит, билеты сохрапныхъ казенъ, служивш1е для выдачи 
ссудъ подъ недвижимыя им-Ьтя следовательно тоже никакой связи 
не им4вш1е ни съ какой звонкой монетой. Наконецъ на сумму около 
40 мил. руб. госуд. кред. билеты заменили депозитные билеты, о 
коихъ положительно изв'Ьстно, что они были выпущены подъ вне- 
сенную въ депозитную кассу серебряную монету. Остается, такимъ 
образомъ, около 1 1 мил. руб., на которые госуд. кред. билеты 
были выпущены поел* 1843 г. въ обмЬнъ на серебряную и золо- 
тую монету. Въ точности неизв'Ьстно, сколько именно было выпу- 
щено подъ каждый видъ монеты, по им^я въ виду, что золотая мо- 
нета была бол'Ье удобна для обращешя и не было особаго оспо- 
ван1я предпочитать ей кред. билеты, тогда какъ иапротввъ обраще- 
н1е серебряной монеты сравнительно съ кред, билетами было очень 
неудобно, изъ сего можно заключить, что едва ли бол'Ье одной трехи, 
внесенной въ экспедищю кред. билетовъ, состояло въ полуимперга- 
лахъ. А въ такомъ случа'Ь изъ всей той суммы, на которую нынъ- 
простирается обязательство госуд. казначейства по кред. билетамъ, 
едва V42 часть (или мен-Ье 2У2%) им'Ьла связь съ золотою монетой; 
остальные ^742 или 97,5% всякой связи съ золотою монетой всегда 
были лишены и никакой роли въ возникновенш обязательства по 
нимъ золотая монета не играла» ^). Къ этому добавимъ отъ себя, 
что Росс1я со времени прекращен1я размена заключила ц'Ьлый рядъ 



^) Записка, стр. 50- 51. 
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займовъ въ кредитной валюте на весьма невыюдныхъ условхяхъ, по- 
лучивъ деньги кредитными рублями, когда курсъ ихъ на золото стоялъ 
очень низко, а отчасти (ири размЬщенш займовъ заграницею) золо- 
тою монетою по крайне невыгодному курсу (среднШ курсъ кред. 
рубля при реализацш 1-аго вост. займа определялся, напр., въ 
67,4 к. зол., — при реализацш 2-го вост. займа— въ 64,6 к. з. и 
третьяго — 63,2 к. 3. ^). При оплат* кред. билетовъ золотомъ но 
нариц. ц4нЬ пришлось бы^ следовательно, уплатить влад^ледамь 
пашихъ займовъ огромную прем1ю за счетъ русскихъ плательщй- 
ковъ налоговъ, т. е. опять-таки преимущественно за счетъ кресгьян- 
скаго сельскаго населешя, что <)ыло бы величайшей несправедли- 
востью и крупною политической ошибкой. 

Но, не смотря на полную, казалось бы, очевидность, явную неспра- 
ведливость, полнейшую невозможность, и совершенную безц^льность 
установлешя размена кред. билетовъ на золото по ихъ нарицательнсйй 
ц^не, едва предположения министерства финансовъ произвести разм^нъ 
на почв* девальващи съ переходомъ къ золотой валюг* (т. е. един- 
ственно практически осуш,ествимыя) сделались известными, кадсъ въ 
обществе началось возбужден1е противъ задуманныхъ меропр1ят1й, 
и мнопе стали приготовляться къ борьбе. Въ числе самыхъ пер- 
выхъ противнйковъ предполагаемой роформы явился членъ госуд. 
совета Б, П. Мансуровъ^ который воспользовавшись запиской проф. 
И. П.Кауфмана, касательно «законодательства о денежной единице», 
где проводилась мыс^^ь, что юридически правительство обязано про- 
извести размен! кред. билетовъ. а1 рап только на серебро, а на 
золото оно можетъ произвести разменъ по какому угодно курсу, 
определенному въ законодательномъ порядке, — составилъ свою «за- 
писку», где на пространстве 104 стр. п^чатнаго текста ш 4^ 
пытался доказать что русское правительство обязано произвести 
разменъ а1 раг! на золото, что оно можешь это сделать и дол- 
лшо это сделать въ целяхъ соблюдения своей чести и достоин- 
ства. Необходимо отдать справедливость г. Мансурову: онъ потра- 
тилъ очень много труда и времени на составлеше своей записки, 
доказывая (иногда вполне основательно), что золотая монета всегда 
у насъ пользовалась правами гражданства, обращалась на одинако- 
выхъ основаюяхъ съ серебромъ въ определенномъ закономъ отноше- 
н]и 1 : 15,496 и отнюдь не можетъ быть признана какою-то второ- 
степенною (после серебряной), дополнительной, едва терпимой моне- 
той; что наше правительство неоднократно и оффищально призна- 
вало обязанность свою произвести разменъ кред. билетовъ на золото 



1) Рус. госуд. кредигь, т. I, стр. 463. 
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по ихъ нариц. ц'Ьн'Ь (отчего не допускало сд'Ьлокъ на золотую ва- 
люту независимо отъ кредитной) и даже д'Ьлало въ этомъ отноше- 
ши попытки или приготовлешн къ такому разм'Ьну; что правитель- 
ство считало девальващю актомъ, потрясающимъ госуд. кредитъ и 
несовм'Ьстимымъ съ достоинствомъ государства и съ истинными интере- 
сами народнаго хозяйства; что такого же точно воззр'Ьшя держалось 
и держится почти все населете русской импер1и, въ томъ числЬ за- 
прошенные оффиц1ально представители торговли и промышленности, 
за исключешемъ двухъ еврейскихъ банкировъ А. И. Зака и И. С. 
Блюха, заявившихъ себя сторонниками девал ьвац1и; что противъ 
девальвац1и высказалсл ц'Ьлый рядъ выдающихся ученыхъ, занимав- 
шихся изучешемъ вопроса о русскихъ бумажныхъ деньгахъ, въ томъ 
числ-Ь Адольфъ Вагнеръ, Н. X. Бунге, Е. И. ЛамаискШ и самъ 
И. И. Еауфманъ, который теперь стоитъ за девальващю, что ми- 
нистры финансовъ М. X. Рейтернъ, С. А, Грейгъ, А. А. Абаза, 
Н. X. Бунге и И. А. Вышнеградск1й, комитетъ финансовъ и госуд. 
сов-Ьгь съ 1860 г. по 1895 г., въ течеше 35 л'Ьтъ постоянно и 
вполне сознательно говорили о возстановлен1и ценности кред. рубля ^ 
т. е. приравнен1и его ценности къ ценности рубля металлическаго, 
говорили объ этомъ, какъ о той ц1>лп, къ которой правительство 
наше обязано стремиться для упорядочен1я русскихъ финансовъ и 
для исполнен1я лежащаго на правительстве правственнаго долга. 
Б. П. Мансуровъ писалъ, что курсъ нашего кред. рубля, всегда 
чутко слйадвавшИ за благопрхятными и неблагопр1ятными собыпями 
въ Россш, непрем1>нно поднялся бы къ 1896 г. до 85 — 90 коп. 
зол,, еслибы этому не препятствовало министерство финансовъ, искус- 
ственно понижая этотъ курсъ ^) и что постепенно онъ могъ дойти 
и до паритета, а т4мъ временемъ въ течеши приблизительно лЪтъ 1 
министерство финансовъ успело бы накопить недостающхе ему для 
возстановлешя размена 350 мил. руб. зол. ^). Финансовую выгоду 
для казны отъ возстановлен1я разм-Ьна по нариц. ц'Ьн'Ь г. Мансуровъ ^) 
вид'Ьлъ въ уничтожети уплаты 46 мил. руб. ежегодной курсовой 
разницы по всЬмъ нашимъ металлическимъ платежамъ, получающейся 
всл'Ьдствхе установлепхя курса кред. рубля на уровне 1 р. 50 к. 
кр. за 1 р. зол. Заключается записка сл-Ьдующми словами ^): «Ни- 
кому, конечно, не мол^етъ приходить въ голову мыс^[ь о томъ, что 
возможно въ присутств1и блестящаго состоян1я пашихъ финансовъ и' 



1) Стр. 87-88. 

2) Стр. 101-102. 

3) Стр. 103. 

4) Стр. 104. 
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налич1я большого запаса золота, требовать отъ министерства финан- 
совъ м'Ьропрхятхй къ безотлагательному, размену кредитныхъ биле- 
товъ но нариц. ц'Ьн'Ь, но что къ этой именно, а ни къ какой другой 
ц'Ьли сл'Ьдуетъ стремиться и идти — это доказывается достоинствомъ 
Импер1и, всею исторхей нашего законодательства, мн'Ьшями самыхъ 
комнетентныхъ финансовыхъ д'Ьятелей и гЬмъ, что началъ делать 
одинъ изъ самыхъ почтенныхъ наших'^ министровъ, графъ Рейтернъ, 
СТ0ЯВШ1Й съ честью 16 л'Ьтъ на своемъ посту. И по этому един- 
ственно справедливому верному пути сл'Ьдуетъ, призвавъ благосло- 
венхе Бож1е, идти смЬло, но тихо, постепенно, какъ въ свое время 
шествовалъ графъ Канкринъ, памятуя, что время наказываетъ гЬхъ, 
кто р'Ьшается съ этимъ великимъ помощникомъ не считаться». 

Такимъ образомъ въ конц-Ь концовъ Б. П. Мансуровъ рекомен- 
довалъ отложить реформу на неопределенное время и оставить курсъ 
кред. рубля на произволъ судьбы и благос1слонность Берлинской биржи 
въ надеж'дЪ что онъ непрем-Ьнно будетъ возвышаться, хотя псторхя 
показывала, что курсъ этотъ имЬлъ неизм'Ьнную тенденд1Ю къ по- 
нижетю, усиливавшемуся подъ вл1ян1емъ неблагонр1ятныхъ обстоя- 
тельствъ (отсутств1Я которыхъ для насъ' въ будущемъ никто не мотъ 
предсказать ^) и ослабевавшему при условхяхъ благопр1Ятныхъ. Въ 
возм'Ьш.енге т^хъ б'Ьдъ, которыми должны были бы сопровождаться 
для Россш новыя колебан1Я только-что уп()оченнаго было курса кред. 
рубля, ей сулилось нравственное удовлетворен1е въ сознан1и упла- 
ченнаго полнымъ рублемъ долга, по которому въ свое время полу- 
чено было 60 — 70 коп., при томъ рублемъ золотымъ^ хотя къ зо- 
лоту кредитные билеты, какъ мы видели, не им^ли никакого отно- 
шешя. Кром'Ь того Росс1я будто бы получали бы елшгодное сбере- 
лсеше на 46 мил. руб. при оплагЬ своихъ золотыхъ займовъ, благо- 
даря исчезновен1Ю разницы между курсомъ кред. рубля и рубля зо- 
лотого. Но такъ какъ тогда, какъ и при перазм4нномъ рубле, при- 
шлось бы въ золоти платишь одну и ту же сумму ^ то ни о какомъ 
сберел{ея1и здЪсь р'Ьчи быть не молштъ. Какъ будто бы въ самомъ 
д'Ьле кред. рубль им^лъ какую-нибудь внутреннюю ц4нность и мы 
оплачивали вн^шше займы наши кредитными рублями по курсу! 
Мы для этого высылали или добытое золото внутри страны, или 
золото, следовавшее намъ въ уплату по торговому балансу, или — 
всего чаще — золото, вновь занятое заграницей, а курсовая разница 
уплатъ заносилась — и при томъ по условнымъ, а не действительнымъ 



1) А кто предсказалъ бы, оказался бы, какъ теперь уже ясно, плохимъ про- 
рокомъ, такъ какъ политическ1я и экономическ1я события 1899 — 1901 г.г. сложились 
бы для нашего, оставленнаго на произволъ судьбы кред. рубля, такъ плохо, что, по- 
жалуй и о разм'Ьн'Ь на уровн* бб^/з к, зол. не пришлось бы мечтать. 
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курсамъ — только на бумаге, въ соотв'Ьтствующихъ оффищальныхъ 
отчетахъ согласно особымъ прхемамъ счетоводства ^). Напротивъ 
огромные убытки понесли бы мы въ случае приравненхя кредитнаго 
рубля къ золоту при оплагЬ пашихъ займовъ выпускаемыхъ въ кред. 
валюгЬ, такъ какъ вместо 66^/з коп. зод. пришлось бы платить 
полнымъ рублемъ, на цЬлую треть больше, что, считая по задол- 
женности 1895 г., составило бы ежегодно лишнихъ около 49 мил. 
руб. Кром'Ь того Б. П. Мансуровъ совершенно оставлялъ въ сто- 
роне вопросъ о томъ, возможно ли было бы удержать размЬпъ кред. 
билетовъ въ случае нриведвн1л въ исполнеше его плана, т. е. ос- 
тавлялъ въ сторонЬ всю экономическую и финансовую часть вопроса, 
остановившись только на юр^идаческой и нравственной его сторонахъ. 
Безъ вниман1я оставлено было и то обстоятельство, что авторитеты, на 
которыхъ ссылался г. Мансуроаъ, высказывали свое мнЬнхе вскорЬ 
посл-Ь прекращешя у насъ размена въ 1860-ыхъ годахъ, дорусско- 
турецкей войны 1877 — 78 г.г. или непосредственно всл'Ьдъ за нею, 
когда ц'Ьпы товаровъ и услугъ внутри имп«р1И еще не приспособи- 
лись къ уровню обезц'Ьнепаго рубля, когда ничтожно было еш}э паде- 
Н1е ц'Ьпъ на серебро и казалось вполнЬ возможнымъ доведенге курса 
кред. рубля до паритета путемъ такихъ искуственныхъ м'Ьропр1ят1й, 
какъ изъятхе изъ обращен1я извЬстнаго количества кред. билетовъ 
и заключен1е крупиаго металл и ческаго займа. Тогда не было еще 
неудачнаго опыта Италхи, возстановившей размЬнъ своихъ билетовъ 
въ 1883 г. какъ разъ по плану, рекомендованному и нашими эко- 
номистами для Россш... Съ гЬхъ поръ обстоятельства изменились. 
Въ Австр1и, гд'Ь курсъ бум. депегъ на золото определялся гораздо 
выше, ч^мъ въ Росс1и и гдЬ легально господствовала въ свое время 
серебряная валюта (йе 1*ас1:о, какъ и у насъ, — биметаллизмъ), не 
нашли возмолшылгь довести этотъ курсъ до паритета съ золотомъ, 
а остановились на девальващи по курсу фиксированному всего на 
16% ниже паритета и это не смотря на гораздо бол'Ье выгодное со- 
стояше разсчетнаго баланса, пелсели въ Россш (всл'Ьдств^е мень- 
шей вн^Ьшней задолженности и отсутств1Я вывоза денегъ туристами). 
Адольфъ Вагперъ, который такъ возставалъ въ свое время протпвъ 
девоьвацш, выскасался въ 1891 г. ^), что и для Россш, какъ для 
Австр1и, было бы практически мен4е труднымъ и въ финансовомъ 
смысле бол'Ье дешевымъ приб'Ьгнуть къ девальвацхи для возстанов- 



1) Высок1й к.грсъ кред. рубля для нашихъ долговыхъ обязательетвь только 
до т-Ьхъ поръ быль выгоденъ, пока кред. рубли были неразмЬнными, т. е. разсматри- 
вались заграницей, не какъ деньги, а какъ товар'ь, который ч'Ъмъ дороже продать, 
тЬмъ было для насъ выгоднМ. А съ воэстановлен1еасъ разм'1&на, расценка нашихь 
денегъ заграницей основывалась бы только на содержанш въ нихъ золота. 

2) НапйЬисЬ й. роШ. Оекопоппе ЗсНопЪегд'а В. Ш. 5. 615. 
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лен1я размена, г]Ьмъ болЬе что всЬ ц4ны у насъ за стояь продол- 
жительное господство неразм'Ьнныхъ и обезц'Ьненыхъ бум. денегъ 
уже приспособились къ ихъ пониженному курсу. Н. X. Бунге въ 
бытность свою мииистромъ финансовъ перем-Ьнилъ свои прежнхя теоре- 
тическ1я воззр-Ьнхя, какъ было въ свое время нами указано ^). 
А. А. Абаза никогда и не былъ безусловнымъ сторонникомъ воз- 
отановлешя разм-Ьна а1 рап, а впосл*дств1и окончательно присоеди- 
нился къ мн'Ьшю И. А. Вышнеградскаго о необходимости упрочешя 
курса кред. рубля на дов. низкомъ уровне ^). Переменили свои воз- 
зр'Ьшя и Е. И, ЛаманскЫ ^) и И. И. КауфманЪу сд^лавплйся- 
уб'Ьжденнымъ и ^нергичнымъ противникомъ доведен1я курса кред. 
рубля до паритета съ золотымъ, какъ раньше бывш1й столь же д^я- 
тельнымъ и страстнымъ противникомъ девальвац1и. Наврядъ ли можно 
думать, что и М. X. Рейтернъ до конца своихъ дней былъ сторон- 
никомъ возстановлвн1я разм1^а по иариц. п:Ьн'Ь кред. рубля на зо- 
лото ^). Не м-Ьняють своихъ воззр'Ьн1й подъ вл1ятемъ новыхъ, не 
сходныхъ съ прежними, фактовъ только гЬ, которые ихъ не хогятъ 
или не въ сйлахъ уразумЬть и желаютъ упорствовать въ своихъ преж- 
нихъ ошибкахъ. Къ чести нашихъ учеиыхъ экономистовъ и государ- 
ственныхъ д-Ьятелей подобный упрекъ имъ сдЬланъ быть въданномъ 
случае не можетъ. 

И такъ министерству финансовъ оставалось только возстано- 
вить разм'Ьнъ на золотую валюту (по принципамъ строгого монот 
метализма пли съ оставлеп1емъ серебряной монеты въ качествЬ под- 
собной) па началахъ детльвацш, т. е. съ принятхемъ курса кред. 
рубля въ какомъ-нйбудь отношении къ рублю золотомъ. Зд^сь 
не могло и не должно было быть м^сга для сомн4н1й и коле-т 
бан1й, Воиросъ состоялъ только въ томъ, какое же именно при- 
нять отношеше курса кред. рубля къ золотому для размена и 
какъ правильн'Ье, съ наименьшими потрясенгями для народнаго и 
государственнаго хозяйства провести реформу въ техническомъ 
отношен1и? Средтй курсъ кред. рубля въ копМкахъ золотомъ 
составлялъ со времени последней турецкой войны: въ 1877 г. — : 
67,4 к., въ 1878 г.— 64,6 к., въ 1879 г.— 63,1 к., въ 1880 г. — 
64,4 к., въ 1881 г.— 65,7 к., въ 1882 г. — 63,1 к., въ 1883 г. — 
61,8 к., въ 1884 г. — 63,4 к., въ 1885 г. — 63,з к., въ 1886 г. — 
60,7 к., въ .1887 г.— 55,7 к., въ 1888 г. — 59,5 к., въ 1889 г.— 



1) Рус, госуд. кредиъ, т. II, стр. 500 — 501. 

3) 1Ыс1., с»гр. 506-509. 

3) Зь публичныхъ лекц'шхь 18 и 22 аир. 1896 г. въ Обществ в Взаазшаго 
Кредита въ Петербург*. 

*) Ср. Рус. государ, креднтъ т. II, стр. 501. 
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65,9 к., въ 1890 г. — 72,6 к., въ 1891 г. — 66,8 к., въ 1892 г. — 
63,1 к., въ 1893 г.— 65,3 к., въ 1894 г.— 67 к. и въ 1895 г.— 
67,5 ^), въ среднемъ за всЬ 19 л4тъ — 64,ъ к. зол. ^). За то ж(> 
время высш1й курсъ (1890 г.) определялся въ 82 к. з. и низшШ 
(1888 г.) — въ 50 коп., средняя 66 к. з. Нормальный средшй. 
вексельный курсъ, определяемый ликвидац1ей разсчета по торговому 
балансу определялся министерствомъ финансовъ для 1878 — 1894 г.г. 
въ ^5,94 к, 5., а для 1888 — 1894 г.г. въ 66^1ъ к. з. ^). Вычи- 
сленный членомъ госуд. совета В. М. Маркусомъ ^) (по способу 
наименьшихъ квадратовъ) основанный на количестве находившихся 
въ обращении кред. билетовъ и курсе ихъ наивероятнейшш средн1й 
курсъ кред. билетовъ въ пер1одъ 1878 — 1895 г. определяется въ. 
64,67%, а. съ учетомъ потери на курсахъ, произшедшей вследствие 
принимавшихся правительствомъ искусственныхъ меръ, — ^5,8% (такъ 
наз. «естественный» курсъ). Средшй. действительный курсъ кред. 
рубля составлялъ въ 1860 — 1877 г.г. — 83,7%, а съ учетомъ по- 
вышен1я его вследств1е искусственныхъ правительственныхъ меръ — 
въ 82^^%. Такимъ образомъ высшш курсъ, по которому можно было 
произвести разменъ, равнялся бы 82*/2%, низшш 50%, средшй 
около 64 — 66%. Приходилось, разумеется, считаться и съ (?ысшг^з<г^ 
курсами кред. рубля за самые последнхе годы. Таковые определя- 
лись въ 7 р. 35 к. кр. за полуимпер1алъ на Петербургской бирже, 
или лее въ 68 к. зол. за 1 руб. кред. ^), вексельные курсы — въ 
221,85 мар. за 100 р. (45,075 к. кр. за 1 мар.) на Берлинъ, — 
въ 274,16 фр. за 100 р. (36,475 к. кр. за 1 фр.) — на Парижъ и 
въ 26V^6 пенс, за 1 р. кр. (9 р. 20,5 к. кр. за 1 ф. ст.) на 
Лондонъ ^). Еслибы правительство установило разменъ по 80 %^ 
т. е. приблизительно по высшему курсу за все время после турец- 
кой войны и среднему за время до этой войны, т. е. по разсчету 
1 р. 25 кр.:=:1 р. зол. или 6 р. 25 к. кр. за полуимпер1алъ, то 
такой разсчетъ удовлетворилъ бы всехъ держателей кред. рублей^ 
но онъ не соответствовалъ бы обязательствомъ, принятымъ на себя 
госуд. казначействомъ, которыя молшо определять только по сред- 
нему курсу и грозилъ бы совершенною непрочностью предприпи- 



^) Краткая истор. справка^ составл. по поруч. предсЬдателя ком. 6 окт. 1895 г., 
стр. 23. 

2) По таблицамъ Жаткарова (т. I, стр. 170) среднее откдонейзе вексельныхъ 
курсовъ на Лондонъ отъ паритета составляло за 19 л'Ьтъ — 35,64%. 

3) д^ло ,фед. канд. 1896 г. № 4600, стр. 38—39. 

^) Въ соображен1яхъ, представленныхъ имъ въ госуд. сов'Ьтъ (неопубли- 
ковано). 

5) Таблицы Каткарова^ т. II, стр. 58. 

«) 1Ыа., стр. 41, 42, 49, 50, 54, 55. 
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маемой реформы. НЬтъ сомн'Ьн1я, что не встр4тилъ бы особыхъ воз- 
ражешй и курсъ въ 7 р. кр. за полурвшерхалъ, или 1 р. 40 к. 
кр. за 1 р. зол. (285,7 фр. за 100 р. кр.)? такъ какъ это былъ бы 
высшш курсъ полуимперхаловъ за все время, начиная съ 1878 г., 
кром'Ь 1890 — 1891 г.г., когда курсъ кред. рубля былъ поднятъ 
искусственно и въ силу исключителъно-благопрхятнаго для насъ раз- 
счетпаго баланса. Курсъ этотъ былъ достаточно удобенъ и для раз- 
счетовъ (на золото начислялось бы 40%, франкъ равнялся бы 35 к.) 
и, быть можетъ, въ виду тендепц1и, замечавшейся въ последнее передъ 
1896 г. время, къ постепенному возвышен1ю ц'Ьнъкред. рубля, Сылъ бы, 
наибол'Ье правильнымъ для установлешя разм'кт. Но зд4сь была та же 
опасность, какъ и вообще при всякомъ подняли курса бумалсныхъ 
денегъ при возстановленхи разм-Ьна, даже ничшожпомъ (въ Итал1и 
напр. всего 2%), именно всякому держателю бумажныхъ знаковъ 
было выгодно разменять ихъ на золото по курсу выше бирл;евого, 
бывшаго до введешя разм-Ьна, а отсюда — возможность быстраго 
уменьшен1я разм'Ьпнаго фонда, который въ своевременныхъ государ- 
ствахъ слулштъ не только для обезпечешя размЬна, но и какъ за- 
пасный военный фондъ (эта система сослужила большую слул^бу 
для Францш въ 1870 — 71 г.г.). Такъ Австро-Венгрхя, для которой 
средше курсы бум. гульденовъ на золото въ 1879 — 91 г.г. опре- 
д'Ьлялись въ 83,641%, а въ 1884 — 1891 г. въ 82,774% решилась 
при переходе къ золотой валюгЬ взять за отношеше для размена 
всего 84%, не смотря -на то что средше (не высш1е) курсы по- 
следнихъ передъ реформой годовъ (1890 — 1891) были 86,595% и 
86,833%^). Сл'Ьдовательно въ Австрш решили понизить щ\)(:;ь бум. 
денегъ при регулирован1И валюты сравнительно съ средними курсами 
послгьднихъ лгьтъ, Им^^ло ли для насъ, располагавшихъ гораздо мен1)е 
благопр1ятнымъ, чЬмъ Австрхя, разсчетнымъ балансомъ, к. л. смыслъ 
не только повышать устанавливаемый для размена курсъ выше сред- 
няго за ц'Ьлый рядъ л4тъ (19) и за посл4дп1е годы, но даже и 
выше самаго высокаго за посл'Ьдн1е передъ реформой четыре года? 
Поэтому приходится признать, что министерство фипансовъ посту- 
пило вполне благоразумно, фиксировавъ курсъ кред. рубля сперва 
па уровн'Ь 1 р. з.= 1 р. 48 к. кр., а зат-Ьмъ (въ декабр*! 1895 г.) 
даи^е 1 р. з.=::г1 р. 50 к. кред. ПослЬдн1Й курсъ былъ очень удо- 
бенъ для разсчетовъ (отношенхе золота къ кредитнымъ деньгамъ, 
какъ 2:3, начислеше на золотые рубли 50%, франкъ=3772 к., 
т. е. въ 172 раза свыше нариц. ц^Ьны, рубль терялъ ЗЗУз% или 
7'з своей нарицательной стоимости), былъ выше бол4е, ч4мъ па 



1) Мепдег'. Ъел- ПеЪег^ап^ гиг ОокЬуаЬгипр-, стр. 7. 
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2% против ь средняго (ариеметическаго) курса кредитнаго рубля 
за 110сл'Ьд1пе 19 лЬтъ, и вообще выше всЬхъ среднихъ курсовъ 
при всякомъ ихъ вычисленш (кромЬ средняго курса 1890 г.), 
а, сл'Ьдовательно, при такомъ курсЬ ничьи интересы не затраги- 
вались и никакого искусственнаго пониже нгя К!/рсовъ не произво- 
дилось, хотя, конечно, пе.1[ьзя не признать, что какой бы курсъ 
ни взять, невозможно было при этомъ изб'Ьжать н^котораго произвола. 
Во всякомъ случа'Ь курсъ, взятый близко къ среднему, гораздо 
больше, ч-Ьмъ всяк1й другой гараптировалъ, отъ какихъ-либо завися- 
щихъ отъ него колебан1Й вь цЬнахъ или л^е пертурбац1й въ сферЬ 
нашею международнаго обмана. Правда, при регулирован1и ассигпа- 
цюнной валюты въ 1839 — 43 г.г., для размена ассигнащй на се- 
ребряные рубли былъ взятъ самый высок1Й курсъ ихъ за 29 л'Ьтъ 
(1810 — 1838) и повышенъ еще на 1,32%, но необходимо принять 
во вниман1е, что курсъ ассигнац1й съ 1832 г. стоялъ на непзм^н- 
номъ уровн'Ь 27^/4 к. сер., благодаря принятымъ министерствомъ 
финансовъ въ ц1>ляхъ его фнксащи м'Ьрамъ, такъ что то1да могла 
идти р'Ьчь только о средних^, а не высшихъ курсахъ. Если лее 
взять среднге курсы, для устаиовлеп1я размЬна, и къ 1896 г., то 
окажется, что предположенный въ цЬляхъ фиксац1И курсъ выше 
средняго наив'Ьроятн'Ьйшаго за 18 л'Ьтъ (по вычислешю В. М.Мар- 
куса) на 2% (66,07% противъ 64,67%) и противъ средняго арио- 
метическаго за 19 лЬтъ, па 2,37% (66,07% противъ 64,з%), за 
18 л'Ьтъ (посл'Ьдпихъ) — па 2,57% (66,67 противъ 64,1). Наконецъ, 
разъ фиксащя курса улче была произведена продажами и покупка- 
ми золота госуд банкомъ, то только самыя серьезныя причины могли 
требовать ея изм'Ьнен1я, ибо это изм'Ьненхе обозначало бы возобнов- 
леп1е колебашй валюты, столь удачно было прекращенныхъ. 

Что касается до технической стороны д'Ьла, то оно вовсе не 
та1:ъ просто обстояло, какъ можетъ показаться съ перваго взгляда. 
Прежде всего оно быю испорчено поспешными дМств]ямн мини- 
стерства финансовъ по выпуску въ народное обращен1е значитель- 
наго количества золотой монеты съ надписью «5 рублей» и «10 руб- 
лей» безъ всякихъ дальнЬйгаихъ пояснен1и, и серебряной монеты 
рублеваго, 50 копЬечнаго и 25 коп^ечнаго достоинствъ. Золотая 
монета выдавалась и принима.чась по курсу 7 р. 50 к. п 15 р., 
серебряная по нарицательной ц'Ьн%, одинаковой съ кредитными би- 
летами. Золотая монета (вЬсомъ въ 130,68 и 261,зб долей) была 
старой чеканки (1885 г.) по соотв'Ьтств1ю цЬны золота къ серебру 
времень господства биметаллизма — 1: 15,495, серебряная — новой сь 
портретомъ Государя Императора Николая П и съ тЬмъ же содер- 
жан1емъ чпстаго серебра (4 зол. 21 доля), которое было установлено 
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еще въ 1810 г. Отсюда, еслибы правительство пояселало въ будущемъ 
пустить въ обращен1е изв-Ьстное количество серебряныхъ рублей съ 
такимъ содержан1емъ чистаго серебра, которое по своей ц-Ьн-Ь со- 
ответствовало бы приблизительно ц'Ьн'Ь кред. рубля (чего легко было 
добиться, увеличивъ въ рубл'Ь содерясаше чистаго серебра на 25 — 40%), 
юно не могло бы этого сделать, такъ к^къ возникалъ бы вопросъ объ 
изъяйи уже вновь выпущеныхъ въ обращепхе и поступавшихъ вътак'о- 
йое же рублей преяспей (до 1895 г.) чеканки, объ опред'Ьленги раз- 
ницы между новымъ и старымъ рублемъ и т. д. Если бы правительство 
пожелало выпустить новую золотую монету съ количествомъ чистаго 
золота, соотв'Ьтствующимъ установленному курсу бб^з к: зол. за 
1 р. кр., съ сохранешемъ прежней счетной монетной единицы, т. е. 
рубля, то получался совершенно невозможный, въ новЬйшей исто- 
1)1и монетнаго д'Ьла нигд% не встречаемый, конфликтъ двухъ мо- 
нетъ одного и того оюе наименоваигя и съ разнымъ содержангемъ 
золота: въ обращен1и оказались бы старые нолуимпер1алы и пм- 
перхалы, на которыхъ было отчеканено «5 рублей» и «10 рублей» 
и новые полуимперхалы и импергалы тоясе съ надписью «5 руб.» 
и «10 руб.». Во изб-Ьжаше подобной несообразности въ Гермап1и 
при переходе къ золотой валют1> отъ серебряной была принята и 
новая монетная единица: марка, при чемъ было положено, что три 
марки содержатся въ одпомъ прежнемъ серебряпомъ талере. Зо.ю- 
тук) монету стали чеканить въ 20 и 10 марокъ, и никакого с\гЬ- 
шешя преяшей золотой монеты съ новой не произошло. Точно такя^е 
было поступлено п въ Австро-Венгрш въ 1892 г.: за основаше была 
взята новая монетная единица ;фо>^а, равная 1 ,050335 фр.=:0,850б1 марки, 
при чемъ старые гульдены положено было считать каждый за дв1> 
кроны. Новая золотая монета дол ясна была чеканиться въ 20 п 
10 кронъ, п такимъ образомъ старая золотая монета такясе полу- 
чала коре[шое отлич1е отъ новой, не говоря уже о томъ, что ни- 
кто этой старой золотой монеты накануне реформы и не думалъ 
пускать предварительно въ народное обращеше какъ бы зат1^мъ, 
чтобы вызвать въ населен1и полное недоум'Ьше на счегь предприни- 
маемой операщи. Ъъ пашехмъ министе1)ств4 финапсовъ былъ подоб- 
ный же проэктъ ^): ему предлагали ввести новую монетную единицу 
подъ назвашемъ «орелъ» (отъ двуглавого орла, чеканившагося на 
нашихъ монетахъ, какъ въ Румьнни монетная единица «левъу> им'1^етъ 
вазванхе отъ изображаемаго на монетахъ льва, а австр1йская крона 
отъ изображаемой на новыхъ монетахъ короны) съ нодраздЬленхемъ 



1) Д'Ьло особ. канц. по кред. части, ст. I отд. 1 № 4: проекты, остав. безъ по- 
сл-Ьдств^я. 
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на «сотки» и съ содержашемъ изв'Ьстнаго количества «орловь»- 
(папр. двухъ) въ рубл'Ь. Съ принятхемъ такой системы можно было 
бы, конечно, изб4л{ать неудобства столкновешя двухъ монегь одина- 
коваго назвашя и разнаго достоинства; но переходъ къ новой мо- 
нетной единиц'Ь вызвалъ бы неизб^Ьжныя замешательства при сче- 
тахъ, такъ какъ опытъ ноказываетъ, что населеше крайне туго и: 
съ большою неохотою переходитъ къ счету на новую единицу г 
у нась долго не могли привыкнуть считать на серебро вм^стсь 
ассигнащн^ вь Австро-Венгр1и и до сихъ поръ почти никто па 
считаетъ на кроны, предпочитая считать на гульдены, да и въ 
Германш не такъ скоро отвыкли отъ счета на талеры, фран- 
цузы не считаютъ на сантимы, а всегда на су. Заманчивыми 
кром-Ь того казалось нашему министерству финансовъ предложить 
держателямъ кред. билетовъ разм^нъ а1 раг1 серебряными (хотя и 
обезц-Ьненнымн) рублями, на что правительство сохраняло право: 
этимъ какъ бы избегалась легальная девальвац1я, какъ избегнута 
была она при гр. КанкринЬ, когда на М9ьдь тоже разсчетъ произво^ 
дился по нарицательной цене ^). Можно было бы, конечно, еш.е 
поступить по образцу Канкриновской реформы и австр1йскихъ деваль- 
ваши 1811 и 1820 г. ^), т. е. приравнять каждые прежше, раз- 
менные на серебро, три рубля кредитные и серебряные за два рубля 
новые, разменные на золото и отчасти на серебро въ повомъ ега 
отношенш къ золоту (напр. 1 : 32), хотя и безъ перехода къ 
настояш,ему биметаллизму (т. е. при «хромой» валюте). Этимъ опять 
таки столкновеше между старой и повой золотой монетами было бы 
также устранено, такъ какъ новая монета могла бы быть совершенно 
толсественна со старой. Но такой порядокъ потребовалъ бы пере- 
оценки решительно всехъ товаровъ, услугъ, долговыхъ обязательствъ 
частныхъ и государственпыхъ и вообще вызвалъ бы совершенно не- 
лселательныя потр^сепхя, неизбЬлшо сопрял^онныя съ обманомъ нашего 
темнаго сельскаго населен1я разными аферистами. Что же оставалось 
предпринять? Мы уже указывали, что никак ихъ затру дненш дан- 
ный вопросъ не представилъ бы, если бы въ обраш,ен1е были пу- 
ш,ены вновь начеканенпыя золотыя монеты (прелшяго достоинства) 
СЪ- простой надписью «нолуимперхалъ» и «импер1алъ» безъ обозна- 
чен1я^ сколько въ нихъ содерлштся рублей. Государ, банкъ поку- 
палъ бы ихъ и продавалъ по 7 р. 50 к. и по 15 р., и пикаго бы 
въ заблулсденхе такой порядокъ пе вводилъ, какъ никого не вво- 
дятъ въ заблужденхе въ Англ1и фунты стерлингъ, на которыхъ вовсо 



1) Рус. госуд. кредитъ, т. I, стр. 153 — 154. 

2) О нпхъ см. въ нагпемъ «Регулироварпи бум. валюты», стр. 15 — 16. 
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не обозначено, сколько въ пихъ содержится шнллипговъ. Министра 
финансовъ выхлопоталъ было разр'Ьшепхе чеканить имнерхальную 
монету съ надписью 5 и 10 руб. золошомъ^ но это была неудач- 
ною (и неприм-Ьненною поэтому па практике) м'Ьрою, ибо и новая 
золотая монета доллсна была в'Ьдь заключать въ себ-Ь рубли золо- 
шомъ, а не каше-нибудь друп^. Поэтому первый шагь денежной 
реформы должень былъ заключаться въ изъятхи старой импер1аль- 
нон монеты и въ выпуске новой безъ обозначен1я содержащаяся 
въ ней количества рублей ^). А загЬмъ, по мн'Ьн1ю нашему, новую 
валюту сл'Ьдовало строить на переход1^ къ самому строгому золо- 
тому монометаллизму, т. е. выпустить новую монету, въ которой бы 
заключалось чистаго золота соотвЬтствеино 10 кредитн. рублямь 
{66^/з к. з.=1 руб. кр.), но безъ обозначенгя содержащагося въ 
ней количества рублей, давъ этой новой мопегЬ особое наимено- 
ванье. Зат'Ьмъ всЬ находящ1еся въ обращеши бумажные денежные 
знаки, даже рублевые кредитные билеты доллсны были совершенно 
<:вободио продолжать циркулировать въ качеств-Ь размЬнпыхъ на 
золото билетовъ госуд. банка, Такимъ образомъ рублевые, трехруб- 
левые и пятирублевые билеты играли бы роль разм?ъпной монеты, 
которая въ другихъ странахъ припадлежитъ отчасти серебряной, 
отчасти мелкой золотой монегЬ. Такъ к^акъ билетовъ этого достоин- 
ства къ I япв. 1896 г. находилось въ обращеши ^) на 419,з р. 
(37,4% всего ихъ количества) и такъ какъ громадное большинство 
юборотовъ въ стран'Ь (что ник'Ьмъ никогда не оспаривалось) произ- 
водится на мелк1я суммы, то безъ кредитныхъ знаковъ мелкаго до- 
стоинства населеше обойтись не могло и, еслибы и предъявило их7> 
къ размену на золото, то немедленно вынужденно было бы снова 
это золото представить къ обм'Ьну на мелк1е билеты. Если принять 
во внимаше, что и въ билетахъ крупнаго достоинства (100 рубле- 
выхъ) населеше также въ сильной степени ну^кдалось (хотя въ 
крайнемъ случае могло безъ пихъ и обойтись), молено сказать, что 
на сумму до 200 мил. руб. при нормальныхъ услов1Яхъ не будетъ 
предъявлено къ размену и кред. билетовъ крупнаго достоинства. 
С^гЬдовательно съ разм'Ьниымъ фондомъ въ 500 мил. руб. зол. вь 
повой монет)ь разм-Ьнъ молено было бы открыть свободно, а при 
фонд% въ 750 мил. руб. з., который л^же былъ накопленъ, разм'Ьнъ 
былъ упроченъ даже и на случай исключительныхъ требовашй та- 
кового (т. е. еслибы есть билеты средня го и крупнаго достоинства 



^) Въ оставленныхъ безъ посд-Ьдствтя м-омь ф-овъ проэктахъ находимь еще 
преддоженхе различать при чеканк-Ь старой и новой монеты «старый» и «новый» 
рубль, — различ1е тоже могущее вводить въ заблужден1е. 

2) КтпкаровЪу табл. на стр. 111, ст. I. 
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бы.ш предъявлены къ разм'Ьну па золото). Конечно золотой фондъ. 
мол;но было на случай военныхъ обстоятельствъ для упрочен1я по- 
литическаго значения Роши, накопить и удержать въ подва-иахт^ 
госуд. банка и въ гораздо бо:1ьшемъ количестве, напр. до 1000 — 
1 500 мил. руб. въ новой монегЬ, по его не слгьдовало выпускать 
въ обращенге^ допустивъ скор'Ье увелпчеи1е количества кред. биле- 
товъ, обезпечеиныхъ рубль за рубль золотомъ. При укоренившейся 
привычке (за 40 л4тъ) населешя къ бумажнымъ деньгамъ, ихъ 
(особенно первое время) не предъявляли бы къ обм-Ьну вовсе, и у 
насъ образовалось бы идеальное денежное обращен1е: оно было бы 
построено на золотомъ монометаллизме и обезпечеио огромными за- 
пасами золота, хранящагося въ центральиомъ эмисюнномъ учрежде- 
нии и служащаго военнымъ фондомъ. Золото слулшло бы для между- 
народныхъ оборотовъ, внутри же страны обращались-бы р(1змттые 
на золото^ а потому свободные отъ колебан1й бумажные знаки, кото- 
рые охраняли бы золото отъ неизб'Ьлсной утраты его (истиран1е) при 
хожден1и и по своей портативности доставляли бы населешю то удоб- 
ство, которого оно не получитъ ни при какомъ монетномъ обращети. 
Что же касается до серебра^ то въ рекомендуемой нами системе емзг 
м'Ьста н^Ьтъ, ибо сдЬлать монету изъ серебра такъ, чтобы ея внутрен- 
нее достоинство соответствовало нарицательному не имЬло смысла^ 
такъ какъ такая монета была бы очень громоздкою, а съ друюй 
стороны не была бы обезпечена отъ колебашй своей ценности, до- 
пустить свободную чеканку ея значило бы перейти къ биметаллизму,, 
неудобства котораго мы уже указывали, кромЬ того изменять мо- 
нету, когда въ обра1цеп1и уже находились серебряные рубли до- 
стоинствомъ въ 4 3. 21 дол. чистаго серебра, было бы неудобна 
и въ целяхъ избежашя выпуска одноименныхъ монетъ разнаго каче- 
ства, о которомъ мы улсе 1'оворили. Чеканить л{е неполноцтьнные 
рубли изъ серебра не имело смысла потому, что для этого надо 
было серебро купить на открытомъ рынке, издержавъ для этога 
часть золотыхъ запасовъ^ а между темъ серебряные рубли были бы 
ничемъ инымъ, какъ кредишнымк, знаками^ сделанными изъ серебра^ 
вмЬсто бумаги, не имеющими свойства настоящей полноценной мо-^ 
неты, а лишь биллона. Но этотъ биллонъ обошелся бы слишкомъ 
дорого (еслибы напр. вздума.[и заменить серебромъ все рублевыя и 
трехрублевыя бумалски — на сумму до 233 Уг мил. руб., то по цене 
серебра въ 1896 г. пришлось бы безъ всякой пользы для дела вы- 
бросить, на покупку необходимаго для чеканки количества серебра, 
около 160 мил. руб. въ повой золотой монете); серебряная монета 
по своей громоздности крайне неудобна для обращеп1я и въ случае 
какихъ-либо политическихъ замешательствъ немедленно притекла бы 



-- 103 — 

въ правительствешшя кассы въ ко.1ичеств1>, безъ котораго паселеьие 
М01Л0 бы какъ-пибудь обойтись (т. е. сверхъ потребности въ раз- 
менной монете). — Само собою разумЬется, что уже начеканенные 
рубли можно было пустить въ обращен1е, а равно оставить въ об- 
раи^ен1и и рубли прежней чеканки. Постепенно можно было бы въ 
виду предпочтензя, оказываемаго вообще крестьянами серёбрянымъ 
рублям'ь нередъ бумажными (не такъ скоро портятся отъ обращен1я), 
чеканить некоторое ихъ количество изъ серебра, добываемаго въ 
Росс1и или Лх'е покупаемаго въ небольшихъ количествахъ заграницею 
коп)а разсчетный балапсъ склонялся бы безусловно въ нашу пользу. 
Иначе къ многочисленнымъ нашимъ пассивнымъ статьямъ баланса 
прибавилась бы еще одна: на покупку серебра для чеканки монеты, 
обстоятельство, которое не только не способствовало бы упрочен1Ю 
денежной реформы, но, напротивъ, значительно ее подтачивало бы. 
Что касается до организац1и эмнссгонной операи,ги^ то ее 
молено было бы построить на началахъ, приближающихъ ее къ 
англ1йскому тину, т. е. установить небольшой (200 миллюновъ 
рублей) контингентъ выпуска кредитн. билетовъ, необезпеченныхъ 
золотомъ, обезпечивъ остальной вынускъ (безъ ограничения суммы) 
золотомъ рубль за рубль. Свой «долгъ» банку госуд. казначейству 
сл'Ьдовало уплатить, чтобы банкъ мо11> сказанный контингентъ исполь- 
зовать для своихъ коммерческихъ операц1й, развптхе которыхъ пред- 
ставляло для страны нсстоятельпую необходимость. Нулсдалось въ 
точномъ опред'Ьлеюи понятхе о томъ, что такое значить «коммерче- 
ская» операщя, особенно у насъ при наклонности къ чрезмерной 
долгосрочности всякихъ кредитовъ (путемъ ихъ пересрочки), оказы- 
ваемыхъ нашими учрежден1ями коммерческаго кредита. Возмолсно было 
твердо установить, что необезпеченная часть билетовъ молсетъ вы- 
даваться только для учета краткосрочныхъ падежныхъ векселей, всЬ 
же остальныя операи1и производятся исключительно за счетъ соб- 
ственныхъ капиталовъ банка и его вкладовъ. По вопросу о само- 
стоятельности госуд. банка мы уже им4ли случай высказаться ^), 
что эта самостоятельность далее въ конститущонныхъ государствахъ 
и въ случаяхъ, гд1> центральные эмиссионные банки принадлелсатъ 
акщонерной компан1и, не болке какъ фикщя, и ихъ зависимость отъ 
финансовой администрац1И никакъ не можетъ быть устранена всл^д- 
ств1е гЬсн'Ьйшей связи меледу такими банками и финансами страны. 
Государственному банку приходится принимать и производить пла- 
тежи за счетъ госуд. казначейства, кассы госуд. казначейства на- 
ходятся или могутъ находиться въ т-Ьсной связи съ учреледен)ями 



^) Регулироваше валюты, стр. 21 22, Рте. госуд. кредлтъ^ т. I, стр. 156— 157. 
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госуд. банка, въ госуд. бапкъ па текущтй счетъ притекаютъ всЬ 
суммы госуд. казначейства, би.1етамъ банка присваивается зпаченхе 
законпаго платежнаго средства, т. е. депегъ, госуд. банкъ реализуетъ 
государственные займы и ихъ оплачиваетъ, госуд. банкъ учитываеть 
краткосрочный обязательства госуд, казначейства и снабжаетъ его 
деньгами, въ его вЬдЬнхи находятся казенныя сберегательныя кассы, 
которыя доллсны находиться при всЬхъ казенныхъ учреждешяхъ и 
всего прежде при м'Ьстныхъ казначействахъ (правительственныхъ 
прхемныхъ и плателсныхъ кассахъ), прибыли госуд. банка посту- 
паготъ при правильномъ счетоводств-Ь госуд. финансовъ въ счетъ до- 
ходовъ госуд. казначейства, а въ случа1^ несостоятельности банка на по- 
мощь ему приходитъ госуд. казначейство. Нужна не столько самостоя- 
тельность банка, не столько независимость бго отъ министра финансовъ, 
сколько правильный контроль за его дЬятельностью, контроль не по- 
верхностный, а ВХ0ДЯЩ1Й даже въ пов-Ьрку качества вексельнаго порт- 
феля банка и другихъ его активныхъ коммерческихъ операц1й. При само- 
стоятельности банка этотъ контроль необходимъ еще гораздо болЬе, 
нежели при подчиненности м-ру ф-овъ: наглядное доказательство 
тому — злоупотреблен1я вь самостоятельныхъ центральныхъ эммис- 
сюнныхъ банкахъ Итани въ 80-ых'ь г.г. прошлаго (Х1Х^) стол1шя. Въ 
нашей организац1и госуд. банка нужно было бы только при подчи- 
нен1и управляющаго банкомь м-ру ф-овъ дать болЬе самостоятель- 
ное значеше совету банка, который могъ бы назначаться Высочай- 
шею в.;1астыо по представлеп1Ю госуд. контролера и оставаться не- 
зависимымъ отъ м-ра ф-овъ. Внрочемъ и полная независимость 
госуд. банка отъ м-ра ф-овъ имЬетъ свой га180п (1'ё1ге. Мы только 
хотимъ показать, что она не есть сопсШю 81пе дна н'Ьтъ правильной 
постановки эмисс1онной онерагци. 

Остается еще одинъ вопросъ, своевременно ли было въ 1896 г. 
предпринимать возстановлен[е пеограпиченпаго размена кред. би.1е- 
товъ п не бы.[о ли опасности полнаго истощен1Я нашихъ золотьтхъ 
запасовъ вслЬдствхе какихъ-либо неблагопр1ятныхъ обстоятельствъ по- 
стоянныхъ или случайныхъ? Вопросъ этотъ настолько бы.гъ серьезенъ, 
что, нанр. въ Австро- Венгр1и, урегулировавъ въ 1892 г. валюту, 
не рискнули выпустить въ обращеше накопленныхъ запасовъ золота 
изъ боязни ихъ потери и предпочли поэтому допустить новыя коле- 
бап1я бумажныхъ дене1"ь, — нарощеше лажа на золото сверхъ того, 
который былъ у станов лепъ закономъ (16%). Благодаря этому, въ 
1893 г. потеря на курсЬ уже фиксированныхъ на золото бумаж- 
ныхъ австр1Йскихъ депегъ превысила 6%, всл'Ьдств1е чего австрхй- 
ское правительство упрекали въ нерешительности и плохой поста- 
повк'Ь ва:потнаго дЬла, рекомендуя ему выпустить поскорее въ об- 
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ращсчпе накопленное 'золото и открыть нео1раниченный разм1>нъ ^). 
Однако наврядъ ли упрекъ этотъ снраведлнвъ. Д^Ьло въ томь, что, 
благодаря очень благопр1ятному торговому балансу въ 1 89 1 — 1 893 1'.г. 
для Австро-Венгр1и (превышен1е вывоза надъ ввозомъ въ сумм4 
173,8 мил., 109,9 мил. и 135,7 мил. фл. ^) и вообще подъему ея 
экономическихъ силъ съ конца 1880-ыхъ годовъ (когда и въ госу- 
дарствепныхъ финапсахь постоянные дефициты смЬналйсь дов. круп- 
ными остатками) началась чрезмЬрно широко развитая биржевая 
сиекуляц1я, какъ съ промышленными цЬнностямп, такъ и съ государ, 
фондами, сопровождавшаяся сильнымъ подъемо^гь ц'Ьнъ на всЬ вообще 
бумаги, особенно правительственный. Въ этомъ же году нача[нсь 
конверс1и государственныхъ займовъ, значительная часть которыхъ 
была разлгЬщена ;]аграпи11ей. Вполне естественно, что заграничный 
рыпокъ столь продавать по возвышепнымъ ц1энамъ въ Австрхю }га- 
ходивпняся заграницей бумаги, — отсюда создался крайне невыгод- 
ный для Австро-Венгрхи разсчетнып балансъ, сопровождавинйся си.!Ь- 
пымъ понижешемъ курса бумажныхъ денегь. На ВЬнской бирж'Ь едва 
не разразился крахъ, подобный знаменитому краху 1873 г., и, быть 
можетъ, только именно сн.чьное надеп1е курса бум. денегъ отрезвило 
Н'ксколько В'Ьнскук) бирюку, сократило спросъ па госуд. фонды, ко- 
торые опять понизились въ цЬрг11 и стали скупаться заграничными 
капита.1истами, чтб сепчасъ лее отразилось выгодно на курсЬ бум. 
денегъ, и лажъ на золото упалъ до 3%. Еслибы нацюнальяый 
Австро-Венгерск1Й банкъ вздумалъ въ это время открыть безпре- 
иятствспный разм'Ьпъ, то очень можетъ быть, что его золотые за- 
пасы въ значительномъ количестве уплылп бы заграницу рань- 
ше, ч'Ьмъ биржа усп'Ьла бы спохватиться, а банкъ Припять м-Ьры 
къ охранешю своего золота. Въ 1895 г. лажъ на золото не пре- 
вышалъ 1,7%, а въ 1896 — 1897 г. вексельные курсы скV^онялись 
такъ, что возможенъ бы.гь привозъ въ Австр1и золота для разсчета 
по балансу, и правительству д-Ьйствительно удалось купить золота 
въ эти годы на несколько десятковъ миллюновъ гульденовъ, — но въ 
обращен1и золота въ Австро-Венгрхи до сихъ поръ нгьтъ и отсюда 
приходится зак.тючить, что разсчетный балансь не достаточно вы- 
годно склоняется для Австр1и, и, еслибы золото бы.ю изъ банка 
выпущено въ обращен1е, то оно скор15е постепенно уплывало бы за- 
границу, ч'Ьм'ь накоплялось въ стран-Ь. Между тЬмъ въ д1тЬ разсчет- 
наго баланса Австро-Венгр1я гораздо бол'Ье выгодно была постан- 



^) Оттомарь Гауптъ. Денежное обращен1е и монетная статистика большпхъ 
государствъ, Рус. Экон. Обозр'Ьн1е 1898 г. № 2, стр. 15—16. 

^) Крамаржъ: Денежная реформа въ Австрии, Рус. Экон. Обозр. 1897 г. До 1, 
стр. 76. 
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лена, ч'Ьмъ Росс1я: во первыхъ в'1> Австрхю гораздо бол4е иритскаетъ 
иностранцевъ (с!» Балкаискаго полуострова, изь Росаи, Германии, 
Анг.пи), проживающихъ въ ней деньги, нежели вьгЬаяшетъ тузем- 
цевъ изъ Австр1И (не на заработки п не какъ эмиграптовъ), а 
во вторыхъ заграничная задолженность Австро-Венгрии пеизмЬримо 
меньше, нежели Росс1и, о чемъ можно судить потому, что къ на- 
чалу 1892 г: (т. е. къ моменту нроведешя реформы) по золо- 
тымь займамь ей приходилось платить всего 1972 мил. гульд., 
остальные платежи были или въ серебряной валюгЬ ^) или въ бу- 
мал;ныхъ гульденахъ, а такого рода займы не могли имЬть широкаго 
раснространен1я заграницей. По нашимъ же заграничнымъ займамъ 
приходилось ежегодно уплачивать (включая л^ел-Ьзнодорожные и 
ипотечные) около 150 — 200 мил. р. въ новой валюгЬ, да ежегодные 
расходы русскихъ заграницею составляли 75 — 100 мил. руб. кр., 
при чемъ об'Ь эти статьи обЬщали въ будущемъ не уменьшаться, а 
возрастать. Об'Ь статьи эти могли покрываться только или , избытками 
торговаго баланса или Лче новыми заграничными займами или внутрен- 
ней нашей добычей золота. Если считать эту добычу въ среднемъ по 
50 мил. р., то избыткомъ нашего вывоза надъ ввозомъ надо было по- 
крыть около 200 — 250 мил. р. заграничныхъ платежей, и слЬдователь- 
но если этотъ избытокъ былъ меньше 200 — 250 мил., то при господ- 
ств'Ь бумалгпо-денелсной системы или падагь временно ихъ курсъ до 
разсчета путемъ повыхъ займовъ или курсъ оставался безъ изм'Ьне- 
Н1Я, если займы были заключены вовремя, и правительство не до- 
пуска-'ю паден1я курса. При господствЬ золотой валюты въ уплату 
по балансу могло уйти таклге золото изъ госуд. банка и изъ на- 
роднаго обращенгя или пришлось бы для охраненхя золотыхъ за- 
пасовъ также прибегнуть къ новому заграничному займу. Нормаль- 
ный норядокъ вещей для Росс1и заключался бы въ томъ, чтобы из- 
быткомъ вывоза и добытымъ внутри страны золотомъ не только по- 
крывались бы наши обязательные плателш по заграничнымъ займамъ 
и по расходамъ русскихъ заграницею, но даже оставался бы нЬ- 
который излишекъ, съ помош,ью котораго могли бы поступать къ 
намъ прежн1я наши долговыя обязательства. Только этимъ путемъ, 
напр., С. А. Соединенные Штаты пр1обр'Ьли себЬ безусловно-неза- 
висимое финансовое и экономическое полол:ен1е, подготовляющее ихъ 
къ первенствующей роли на всемъ земномъ шар-Ь. Нашъ вывозъ пре- 
выншлъ ввозъ въ пятил'Ьт1е 1887 — 189! г. въ среднемъ ежегодно 
на 307.327 т. р. кр. (1.536.637 т. р. за всЬ пять лЬтъ, при ввозЬ 
въ 2.016.378 т. р. и вывозе 3.553.015 т. р.), благодаря чему мы 



V) Н-Ьстн. фин. 1892 г. № 12, стр. 379. 
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и могли пр1обр'Ьсти за это время огромные запасы золота и сверхъ 
того въ н-Ькоторой степени, всл'Ьдств1е перехода къ памъ вт^ боль- 
пюмъ количеств'Ь разм'Ьщенныхъ заграницей, особенно въ кред. ва- 
люте, разныхъ нашихъ процентныхъ бумагъ, уменьшить нашу за- 
граничную задолженность. Но съ 1892 г. обстоятельства изменяют- 
ся не въ нашу пользу; неуролсай 1891 — 92 гл\ отразился неблаго- 
пр1ятно на вывоз'Ь хл^бовъ въ 1892 и 1893 г. г., а заключен- 
ные въ 1894 г. торговые договоры, нисколько не обезпечивъ уве- 
личен1я нашего вывоза, облегчи аи ввозъ ^), усиленш котораго спо- 
собствовало также и уорочете нашей валюты, сд'Ьлавшее разсчеты 
для торговли съ нами иностранныхъ коммерсантовъ гораздо болЬе 
правильными и точными. Въ пятил4т1е 1892 — 1896 г.г. ввозъ со- 
ставилъ уже 2.555.316 т. р., увеличившись на 26,73%, тогда какъ 
вывозъ уменьшился до 3.121.198 т. р. или на 13,83%, составивъ 
въ среднемъ ежегодное превышен1е надъ ввозомъ всего въ сумм* 
113.176 т. руб., т. е. далеко не достаточной для покрыт1я плате- 
л{ей по нашимъ заграничнымъ займамъ и но расходамъ русскихъ 
заграницею. Отсюда для разсчета по балансу приходилось увеличи- 
вать нашу заграничную задоллсенность (она за это пятил'Ьт1е и воз- 
росла на 350 мил. р. въ новыхъ государственныхъ и гарантирован- 
иыхъ ж. д. займахъ и на 200 мил. руб. вследствие продалш за- 
границу нашихъ прежнихъ фондовъ), золото же накоплять главнымь 
образомъ свое, добытое въ Сибири. При такихъ услов1яхъ въ слу- 
чае возстановлен1я размЬпа кред. билетовъ и нрекращен1я дальнЬй- 
пшхъ заграничиыхъ займовъ золото наше несомненно должно было 
ностепенно все и без1> остатка утечь заграницу. Было ли однако 
это возражен1емъ противъ возстановленхя у насъ металлпческаго об- ] 
ращен1я? ведь и при бумажной валюте благопр1ятный б^-лансъ не 
былъ намъ обезнеченъ (хотя приходится признать, что всё-таки не- 
сколько более былъ обезпечепъ, ибо бумалсныя деньги пренятствуютъ 



заграничному ввозу и часто благопрхятствуютъ вывозу), а при не- { ! 
благоппгятномъ балансе все равно приходилось заЕ^ючать новые и ! ; 

одинаковы — надо или платить въ конце концо?ъ товарами и золо- ^ 



/ 



лагопргятномъ оалансъ все равно приходилось 
новые займы. И при той и при другой валюте способы покрыт1я 



томъ или увеличивать заграничную задолженность. Монета вовсе » 
можетъ не уходить заграницу, если финансовая адмииистращя съ \ 
помощью заграничиыхъ займовъ будетъ держать вексельные курсы 
на такой точке, что вывозъ золотой монеты въ натуре будетъ не- 
выгоденъ. Следовательно возражен1е, что платежный балансъ страны 



I 



1) То же явлен1е подм-Ьчено и въ Австро-Венгр1и (цит. ст. Крамаржа, стр. 77), 
также одновременно съ нами заключившей торговые договоры. 
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— юн- 
це въ ея пользу не есть возралгвьпе противъ установлен!}! разм-Ьна^ 
а вообще указап1е на то, что экономическое положеше такой страны 
ненормально, и его надо исправлять подъемомъ производитель- 

НЫХЪ СИЛЪ гтрянм^ — кгй_ряпдп иятто игпракцятк^ кй.т<;^я бы ВалЮТа 

ВЪ г-тряп^ цц гпг по гггтт^рнятг я А какъ подъемъ производительныхъ 
СИЛЪ легче произвести при нравильпомъ денежномъ обращеюи, то 
таковое и необходимо вводить, если есть какая-нибудь возможность: 
при нормальныхъ услов1яхъ экономической жизни страны никакой 
ей въ этомъ случае опасности не грозитъ сравнительно сь гЬмъ 
положешемъ, въ какомъ она находилась при бумал^ныхъ неразм-Ьн- 
пыхъ деньгахъ. Что ;ке касается до услов1й исключительпыхъ (война, 
народное б4дств1е въ родЬ сплошного неуролсая или повсем-Ьстной 
эпидем1и), когда заключеше заграничныхъ займовъ на необходимыя 
суммы было бы невозмолсяо, — пр1йдется лишиться части прежде — 
накопленныхъ золотыхъ запасовъ, прхостановить времегпю разм4нъ, 
наложить запретительную пошлину на заграничные паспорты и т. д. 
При госнодств'Ь лее бумал^пыхь денегъ въ этомъ случае пос^гЬдовало 
бы силыгЬйшее понилсен1е ихъ курса, сонроволада1ощ1еся всЬми не- 
желательными явлен1ями, свойственнымъ этому нонижешю, а это было 
бы пожалуй гораздо хуже, нежели потеря части золота. Кром-Ь того, 
при систем'Ь, рекомендовагиюй нами выше, т. е. при сохраненш за- 
пасовъ золота въ центральномъ банк'Ь и обращенхи въ странЬ бумалс- 
ныхъ знаковъ, разм'Ьнъ ихъ вь случаЬ б'Ьдствхя могъ бы быть пр!- 
остановленъ временно (какъ во Франщи въ 1870 — 71 г.г.) съ возоб- 
новлешемъ его по миновашп критическихъ обстоятельствъ. Въ 
этомъ случаЬ бума^кныя деньги не могли бы испытать сколько-ни- 
будь сильнаго наден1я (примЪръ Фрапц1и въ указанные годы, Австрги 
въ 1893 г.), золото же удалось бы сохранить почти въ пеприкосно- 
венности. Собственно для Россхи плохо было бы то, что девальви- 
ровавъ свои деньги на одну треть ихъ номинальной стоимости, т. е. 
«обезнечивъ» ихъ оть повышен1я, мы въ этомъ случаЬ не спасли 
бы ихъ отъ понижеп1я, и рубль кредитный сталъ бы ул;е фиксиро- 
ваться не къ рублю зол. =4 фр., а къ рублю золот.=2,б7 фр. Въ 
виду собственно этого можно было бы въ 1896 I'. признать оконча- 
тельное завершешё реформы, какъ и въ Австр1и, преждев ременнымъ 
и ограничиться только ея регулировангемъ^ какъ это рекомендовали 
мы въ 1896 г. ^). Въ этомъ случаЬ можно было бы оставить де- 
нелсное обращен1е въ такомъ пололсеши, какъ оно и было, т. е. 
кредитные билеты вм'Ьст^ съ небольшимъ количествомъ серебряной 
банковой монетой, ходящей а1 раг! съ бум. деньгами; а госуд. банкъ 



1) Регулирован1е бумажной валюты въ Росс1п. Харьковъ 1896. 
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продолжалъ бы продажу и покупку золотой монеты по ц'Ьн'Ь 7 р. 
50 к. за полуимперхалъ и 15 р. кр. за имперхалъ, что фактически 
было равносильно размену. Конечно монету надо было перечека- 
нить, уничтоживъ на ней надписи «5» и «10 рублей». 11р1емъ 
золотой монеты по указному курсу молено было бы сдЬлать обяза- 
тельпымъ и меж'ду частными лицами и во всЬ казенные платежи, 
пока по такому же курсу ее покупаетъ госуд. бапкъ (въ Англхи 
нрхемъ банковыхъ билетовт^ обязателенъ между частными лицами и 
въ казенные платежи, пока банкъ ихъ размгьнгсваетъ на золото). 
Курсъ лее (разумеется, безъ изм'Ьнеихя по 7 р. 50 к. за полуимпе- 
р1алъ) банкъ долженъ былъ бы объявлять на годъ впередъ (риску 
зд'Ьсь не было бы никакого, такъ какъ банкъ обязывался бы по этому 
курсу только покупать золотую монету, сохраняя за собою право 
для ея продалги устанавливать по обстоятельствамъ и друпе курсы). 
Выгоды отъ такого порядка вещей были бы очень серьезны. Во 
первыхъ при всякихъ обстоятельствахъ (т. е. даже если бы пришлось 
прюстановить фактичесшй размЬн'ь) золотая монета могла бы оставаться 
въ обращен1и безпрепятственно въ виду разр1шен1я сд-Ьлокъ на золо- 
тую валюту: эти сд'Ьлкп можно было бы писать далее пе въ руб- 
ляхъ^ а въ гьмпергалахъ^ создавъ для пихъ обращенье обособленное 
отъ рублевой монетной единицы. Во вторыхъ даже въ случа'Ь серьез- 
ныхъ зам^шательствъ можно было бы пе сразу прекратить продажу 
золота по ц^п'Ь, назначенной для покупокъ (1р. 50 к. кр. за 
1 р. 3.), а продолжать ее въ болЬе ограниченпомъ разм'Ьр'Ь, что 
сильно воспрепятствовало бы понилсен1Ю курса кред. рубля при при- 
нятш соотв'Ьтствующихъ м'Ьръ противъ спекулящи. Наконецъ самое пре- 
кращенье продажи полуимперьаловъ далеко пе одно п то лее, что пре- 
кращенье разм'Ьна на золото въ девальвированной монегЬ: рубль опять 
сталъ бы фиксироваться къ рублю золотомъ въ 4 фр., а не въ 
2,67 фр. Меледу гЬмъ по крайней мЬр'Ь при нормальныхъ условгяхъ 
курсъ кред. рубля былъ бы вполп'Ь фиксированъ ^), не было бы 
никакой необходимости ни въ выпуске новой золотой монеты, ни въ 
пониженьи содержанья золота въ «золотомъ» рубл^ и т.д. Къ импе- 
рьальной лее монегЬ нашей привыкли таклее и заграницей по ея 
тожественности съ наполеондорами, а золото собственно при пра- 
вильной систем1> денежнаго обращенья и пулено толыео для между- 

1) Что это д'Ьйствительно такъ, п оказал ъ опытъ: въ 1896 г. наши бумажный 
деньги котировались вездЬ на ЗападЬ Европы безъ всякаго учета, любая мелкая кон- 
тора въ ЬЬариж* за 300 кр. рублей давала безъ всякихъ разговоровъ 800 фр., т. е. 
именно за 1 р. кр. — 22/з фр., такъ прочна была фиксац1я и такъ ей в1'.рпли. Не то 
было впосл'Ьдств1и, уже по возстаноолеиги разм%иа (во время парижской выставки 
1900 г.), когда за 100 рублей давали уже не 2662/з фр., какъ следовало бы, а всего 
264 — 265 фр., съ каковымъ учетомъ ходили п наши новыя золотыя (5 и '10 руб- 
левыя) монеты^ хотя полуимпериалы одновременно ходили по курсу а1 раг1 съ 20 фр. 
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народиыхъ разсчетовъ. ^^оиечпо сказапцьш - жфядш;:^- -^хе-^былъ бы 
идеальнымъ, но онъ гораздо лучше . сохрапилъ бы .насг» отъ возмож- 
ны хъ потрясен1й въ случаЬ пр.екращ©н1я правил ьнргупшшаленнаго 
разм'Ьна и обезопасилъ бы въ то же время отъ лаудобства бумаж- 
ной валюты. Попутно былъ бы выясненъ и спорный вопросъ о раз- 
счетномъ баланс*: если бы таковой склонялся въ нашу пользу, то 
открытый въ обращенхе доступъ золотой монете заставплъ бы ее 
прилить въ страну неизбежно, а если бы балаясъ былъ для насъ не- 
благонр1ятенъ, то монета отъ насъ, наоборотъ, уплывала бы загра- 
ницу. Конечно, р'Ьшнть этотъ вопросъ можно было бы только тогда, 
когда правительство прекратило бы навязываЕгье населенхю золотой 
монеты, котораго слЬдовак'Ю тщательно избегать, ибо золото надо 
хранить, а не расточать: никогда во Фрапц1И или Англ1и ни одна 
контора не предлагаетъ золота, всегда билеты, и только если по- 
сл'Ьднихъ не аютятъ брать, тогда выдаютъ золото. Если бы золото 
стало пускать въ обращен1е само правительство, тогда уловить его 
приливъ изъ-заграницы было бы уже гораздо бол'Ье затруднительно 
(по не невозможно и тогда). Казалось, что министерство финансовъ въ 
1892 — 1895 гл\ именно придерживалось предложенной зд'Ьсь си- 
стемы: оно фиксировало постепенно курсъ кред. рубля, уничтоживъ 
этимъ его колебашя, добилось разр'Ьшенхя сд'Ьлокъ на золотую ва- 
люту, выхлопотало далее уь'азъ о чеканкЪ полуимперхаловъ и импе- 
р1аловъ поваго типа (съ обозначен1емъ 5 и 10 руб. золотомь), 
ввело покупку и продажу госуд. банкомъ золотой монеты по опре- 
деленному курсу и прхемъ по тому ;ке курсу въ казенные п;1а- 
тежи, — оставалось добиться только указа о пр1ем'Ь всЬми частными 
лицами золотой монеты по указному курсу, и валюта была бы 
безъ всякаю рыска для будущаго урегулирована (при чемъ гораздо 
удачнМ, ч4мъ въ Австрхи), и вдругъ въ концЬ 1895 г. министер- 
ство финансовъ сразу перемгьнило свою полттсщ и р'Ьшило при- 
ступить къ посп1>шпому возстановленш разм'Ьна на девальвировап7 
ную (испорченную) золотую монету поваго образца. ЧЬмъ руковод- 1 

ствовался мипистръ финансовъ, мы не знаемъ. Чрезвычайно ха- 
рактерно, что, когда поднять былъ вопросъ о денежной реформЬ 
при гр. КанкринЪ, которому таклсе удалось къ 1839 г. урегули- 
ровать окончательно валюту, по не реформировать её, этотъ 
осторожный и опытный мипистръ оказался ея уб?ьжденнымъ про- 
тивникомь, что теперь ему ставятъ въ упрекъ, обвиняя въ не- 
решительности и пепрозорлпвости: не предвидклъ-де челов^къ 
Крымской войны ^) п чуть было не оставюгь передъ войною (за ] 

1) Какой разумный экономистъ люжеть «предвидеть» такт нелЬпыя войны, 
какъ Крымская пли Турецкая 1877 г.1 
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15 однако до ноя лЬтъ!) наше денежное обращеше въ хаотиче- 
скомъ С0СТ0ЯН1И, съ неразмгьнными бумажными деньгами... Однако 
понятно, почему гр. Канкринъ былъ противъ реформы: вЬдь на см'Ьну 
ассигнащямъ, которыя вполне были фиксированы накурсЬ 27У4К. сер. 
и вовсе не представлялись неразмгьннылт деньгами, но которыя не 
были едине^пвеинымъ платежнымъ средствомъ въ стран* (наряду съ 
ними им1>ла хождеше невозбранно и звонкая монета), предлагались 
государственные кредитные билеты, им^юпце хожденге на равигь съ 
серебромъ (а фактически и съ золотомъ по пЬи-Ь 5 р. 15 к. сер, 
за 5 р. зол.), а потому при мал'Ьйшей заминке въ размен* (а гЬмь 
бол'Ье его прекращеп1и) звонкая монета должна была изъ обраще- 
шя исчезнуть, не говоря уже о томъ, что при реформЬ населепхю 
пришлось сделать перечисленхе всЬхъ цЬнъ съ ассигнащонной валю- 
ты на серебряную, доставившее ему мно1'0 неудобствъ. ' Истор1я 
нашей реформированной денежной системы есть исторхя посте- 
пеннаго псчезновеп1я (задержаннаго только чрезвычайно выгодными 
платеж11ыми балансами) пз1> обращешя накопленной до реформы 
звонкой монеты, исчезнувшей сразу, какъ только размЪнъ былъ 
«временно» нр1остановле1Гь (въ конц!) 50-ыхъ гл\ прошлаго сто.^гЬ- 
т1я). Благодаря реформЬ, говорятъ, можно было для военныхъ цЬ- 
лей выпустить на 400 мил. руб. сер, кред. билетовъ, но во пер- 
выхъ, быть можетъ, еслибы ихъ нельзя было выпустить, то и самой 
войны не было бы затЬяно, а во вторыхъ, кто м'Ьшалъ выпустить 
на 1500 мил. руб. ассишацш, п не ел Ьдуетъ преувеличивать опас- 
ности возмолашго ихъ падепхя, пугаясь столь крупной цифры ихъ: 
французскому банку приш юсь выпустить въ 1870 — -71 г.г. биле- 
товъ на 4.000 мил. фр., а какъ мало упалъ ихъ курсъ! Не слк- 
дуетъ преувеличивать п пеудобствъ обращешя ассигнащй на ряду 
съ звонкой монетой, особенно неудобствъ «простонародныхъ» лажей 
(которые въ паше время наврядъ ли могли возникнуть). В4дь эти 
лажи были пррстымъ сл'1>дств1емъ оцЬнки товаровъ на серебро и 
ассигнац1и, при чемъ покупателю представлялось на выборъ пла- 
тить въ той НЛП другой валютЬ, по^^учая въ свою пользу пли при- 
плачивая въ зависимости отъ своего выбора: это былъ одинъ изъ 
удобныхъ для торговцевъ способовъ «запроса» и «уступки» съ запро- 
шенной ц'Ьпы, не бол'Ье, и изъ за одного это1'0 не стоило бы за- 
гЬвать реформу.- О последней мы въ своемъ мЬстЬ высказали свой 
взглядъ ^), по надо удивляться, что гр. Канкрина продолжаютъ упре- 
кать за возралген1я противъ пея: какъ будто бы реформа такъ долго 
и незыблемо просуществовала. Дореформенная вЬдь система съ боль- 



1) рус. госуд. вредить, т. I, гл. И. 
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шпмъ усп'Ьхомъ просз^ествовала почти вдвое болЬе дол1 1и срокъ. Мы 
д'Ьлаемъ это зам'Ьчаше, чтобы показать только, что никакой иеобооо- 
димости въ 1896 г. въ тоичашельномъ завершенш н-агией денеж- 
ной реформы не существовало^ и что въ. своемъ прелснемъ вид*^ 
упорядоченномъ м^Ьрами, принятыми въ 1893 — 1895 г.г., она 
могла бы съ большймъ усп4хомъ существовать, какъ доказываетъ 
опытъ нашего денежпаго обращешя въ 1812 — 1843 гл\ 

П. 

14-го марта 1896 года было составлено и внесено для 
разсмотр'Ьн1я въ комитетъ финансовъ представленхе м-ра ф-овъ объ 
псправлент денеоюнаго обращенгя ^). ГГредставлеше начиналось 
краткимъ пзло;кен1емъ состоян1я нашей денежной системы, начи- 
ная съ 1-го ]юля 1839 года и кончая м'Ьрамп, принятыми въ 
1893 — 95 г.г. Указывая, что «въ настоящее время осуществлена 
почти полная устойчивость курса, около средняго за посл'Ьдше 
годы уровня 66^/з кон. зол. за 1 руб. кредит.», министръ 
финансовъ заключалъ, что «указанный уровень денежпаго курса 
представляется паиболЬе близкимъ къ той ц'Ьн^Ь кред. рубля, по ко- 
торой за продолжительный промелчутокъ времени производились вс% 
внутренн1е и внЬпипе плателш. Къ этой ц'Ьн'Ь рубля приспособи- 
лась вся хозяйственная л^изнь государства и нрим'Ънились какъ 
сельско-хозяйственные, такъ и торгово-промышленные обороты и 
разсчеты. Ио симь основан1ямъ сохранен1е этого курса признается 
т. с. Витте наиболее правилънымъ и полезнымъ для развит1я госу- 
дарственнаго и народнаго благосостоян1Я. Перюду неразм'Ьнныхъ 
бумажныхъ денегъ, наступившему и существовавшему въ силу не- 
благопр1ятныхъ историческихъ событ1Й и особливо всл'Ьдствхе об-Ьихъ 
восточныхъ войнъ, молч'етъ и доллсенъ быть нололсенъ конецъ по 
возмолсности въ блнлчайшемъ будущемъ.» ^). Для доказательства 
необходимости реформы м-ръ ф-овъ представилъ довольно простран- 
ное изобрал{ен1е разстройства народнаго хозяйствз и финансовъ 
всякой страны съ неустроенной валютой, заключая (со словъ проф. 
Кауфмана), что преобразован1е 1843 г. было «актомъ спасеи1я 
Госс1и отъ величайшей опасности, если бы война ее застигла съ 
разстроеннымъ Г!) депелшымъ обращенхемъ въ 596 мил. ассигн. 
рублей, едва сохрапившихъ Уд часть своей ц'Ьны"^).... Кредитный 
рубль далее во время мира обнарул^илъ ул^е способность упасть до 

V Д'Ьло Особ. Канц. по кред. части, отд. II, ст. 1, № 4600, 84 печатный стра- 
ницы 111. 4". 

2) 1Ь1с1. стр. 4 — 5. 

•^) Какъ будто бы ас('игпац1и когда либо были разм-Ьнны на серебро ^ а не на м1^>дь! 
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половины своей ц4ны. Т'Ьмъ бол-Ье имеется основаше допускать, что 
посл-Ь сорокал^тняго предоставлен1я собственной его судьбе и пре- 
быван1я его въ хроническомъ разстройств4, чрезвычайныя воепныя 
обстоятельства могутъ его крайне понизить ^). Очевидно, что педо- 
пущен1е до такого паден1я составляетъ лишь актъ государственнаго 
самосохранешя» ^). Касаясь «юридической» стороны вопроса, т. е. 
на какую монету серебряную или золотую обязано производить 
разм'Ьнъ правительство, м-ръ ф-овъ указывалъ на мн-Ьтя, выска- 
занныя по д'Ьлу въ коммисс1и 6 окт. 1895 г., присоединялся къ 
мн'Ьндю большинства, высказавшагося за право разм-Ьна на серебро 
и заключалъ ^): «]) утвержденхе курса кред. рубля на настоящемъ 
его уровн'Ь (1 р. сер.=66^з к. зол.), бол^е высокомъ сравни- 
тельно съ ц'Ьною металла, заключаюи1,агося въ серебряномъ рубл-Ь 
(4 зол. 21 дол. ==15 1,46 зол. коп. по Ц'Ьн'Ь серебра 31^16 пенсовъ 
за унц. станд.), ^в есть девальеацгя и 2) самое возникновеше 
разномысл1я по вопросу о разм'Ьн^ кред. билетовъ въ особой юри- 
дической коммиссш показываетъ, какъ несовершенно и запутано наше 
законодательство по этому вопросу первостепенной важности и на- 
сколько необходимъ пересмотръ этого законодательства, дабы для 
всЬхъ и каждаго было ясно, ч'Ьмъ именно, по своей природе, явля- 
ются гЬ 1.121 мил. кр. билетовъ, которые почти исключительно слу- 
жатъ у насъ для денежныхъ оборотовъ и какова законная ценность 
этихъ билетовъ». Зат'Ьмъ, оставляя въ сторон-Ь юридическую точку 
зр-Ьнхя, согласно которой приходилось производить разм^нъ по нари- 
цательной Ц'Ьн'Ь на серебро или на золото, министръ финансовъ 
находилъ, что причины этпомичетаго свойства д4лаютъ невозмолс- 
нымъ осуществлен1е ни того, ни другого решетя, ибо для народ- 
наго хозяйства это было бы одинаково убыточно: серебро слиш- 
комъ понизилось въ Ц'Ьн'Ь, и возстановлен1е разм'Ьна на серебряные 
рубли было бы равносильно катастроф'Ь, отъ которой т-Ь же кред. 
билеты вдругъ потеряли бы четверть своей стоимости. Разм'Ьнъ же 
а1 рап на золото, если бы далее правительство изыскало для этого 
средства, разорилъ бы насемнге точно также, какъ разорилъ бы его 
разм4нъ на упавш1е въ Ц'Ьн'Ь серебряные рубли. По всему народному 
хозяйству должна была бы произойти сплошная переоц'Ьнка всЬхъ 
имуществъ, всЬхъ заработковъ и доходовъ, всЬхъ денежныхъ суммъ, 
допускаюп1,ихъ изм4нен1е для приспособлеш'я къ новой увеличенной 



^3 А покупка и продажа золота гогуд. баикомъ будетъ уже безсильнымъ сред- 
ствомъ предотвратить это паден1е? 

^) Представление, стр. 15. 

3) 1Ь1с1., стр. 18. 

8 
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денежной единицЬ. Эта сплошная переоцЬнка должна была бы вести 
«о всеобщему пониженш и уменьшенно суммъ, въ которыхъ вы- 
ражаются ц'Ьны товаровъ и имуществъ, доходы и заработки, и со- 
вершенно естественно, что такой переворотъ ощутится населе- 
Н1емъ, какъ всеобщее об^дненю. При томъ всЬ коренныя основанхя 
важн'Ьйшихъ отраслей хозяйства Росс1и заново переустраивались съ 
начала 1860-ыхъ годовь, въ посл-Ьдтя 35 л'Ьтъ, когда все при- 
способилось къ кред. рублю: на него опирались всЬ разсчеты земле- 
д'Ьлхя, торговли и промышленности, на немъ построилась новая си- 
стема банковъ и частнаго кредита, на немъ держатся тарифы лс. до- 
рогъ и иныхъ путей сообщенхя, на томъ же кред. рубл^Ь держатся 
оклады совершенно новой налоговой системы, переплетающейся съ 
самыми различными интересами той громадной налогоплатежной силы, 
съ которою должно считаться государственное хозяйство и которую 
оно должно возможно бол'Ье щадить. При такихъ услов1яхъ зам-Ьна 
кредитнаго рубля гораздо болЬе его цЬннымъ золотым ъ рублемъ въ 
одну пятую часть полуимпер1ала представляла бы самый коренной, 
гибельный для пароднаго хозяйства переворотъ, который особенно 
тягостно отразился бы на госуд. и народ. хозяйствЬ всл'Ьдств1е не* 
преоборймыхъ затруднен1й, связанныхъ съ переводомъ долговыхъ от- 
ношешй съ почвы кред. рубля па почву золотого рубля, бол4е цЬн- 
наго на одну треть. Окончательный результатъ сказаннаго перево- 
рота загслючался бы въ уменьшеши всякаго имущества и всякаго 
дохода (?); только долговыя првтенз1и и дол говыя обязательства со- 
ставляли бы исключеше и чувствительно увеличились бы въ ущербъ 
должниковъ и къ выгод'Ь кредиторовъ. Еще хуже было бы, еслибы 
настоящее положен1е ден. обращенхя было оставлено неприкосновен- 
«ымъ въ надежд'Ь на постепенное возвышенге курса кред. рубля до 
паритета съ золотымъ. Тогда кризисъ распространился бы на многхе 
годы, ц'Ьны на предметы вывоза, главн'Ьйше — -хл'Ьба были бы пони- 
жены, а съ тЬмъ падали бы ц'Ьны п на землю, напротивъ шЬны 
иностранныхъ товаровъ стали бы понижаться, убивая своею конкур- 
ренщей внутреннее производство, при чемъ въ виду существовашя 
торговыхъ договоровъ мы не могли бы защищаться при помощи по- 
вышеи1я таможенныхъ тарифовъ. Но возстановлеше курса — вещь не- 
осуш^ествимая. Стремленхе предоставить курсъ его собственной судьб* 
въ расчегЬ на его подняпе въбудущемъ представляло бы собой предио- 
жеше отказаться отъ всякой попытки произвести денежную реформу. 
Оно являлось бы замаскированпымъ желангемъ затормазить верное дЬло 
въ виду ожидаЕпй будущаго, по всЬмъ в1)роят1ямъ пеосуществимыхъ ^) » . 



1) Представлен1е5 стр. 19 — 26. 
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М-ръ ф-овъ заоючалъ изъ приведенныхъ соображенхй, что «па 
почв* нынешней монетной системы возобновлете размЬна кред. би- 
летовъ на звонкую монету и преобразовате депежнаго обращешя 
невозможны. Отсюда — одна изъ существенн'Ьйшихъ частей преобра- 
зован1я должна заоючаться въ установлеши новой монетной систе- 
мы». Построить ее на серебре нредставлялось, по мн'Ьнш министра, 
яевозмолшымъ всл'Ьдств1е крайней неустойчивости ц'Ьнъ на этотъ 
металлъ, наблюдаемой съ 1873 г. въ течете болЬе 20 л'Ьт'Ь безъ 
всякой надежды на улучшеше дЬла. По той лее нричинЬ и биме- 
таллизмъ представлялся ненадежною системой, отъ которой приходи- 
лось отказываться всЬмъ странамъ, гд* она была принята. И следо- 
вательно оставался только золотой монометаллизмъ. «Металлъ, из- 
бираемый основан1емъ монетной, а вм^ст* съ гЬмъ и всей де- 
нелшой системы, долженъ быть совершенно очевиднымъ, общепри- 
знаннымъ, никакихъ сомн-Ьшй невозбуждающимъ, выраженхемъ силы 
и могущества, а этимъ свойствомъ обладаетъ въ экономическомъ 
мхр* только золото ^). Что касается до курса для перехода къ 
золотому обращ.ен1Ю, то таковой м-ръ ф-овъ находилъ наибол'Ье 
правильнымъ принять въ отношен1и ^з руб. зол. къ 1 руб. кред. 
«Нельзя, конечно, сказать, что курсъ долженъ быть 66^/з к. зол., 
а не 65 к. з. и не 68 к. зол., но можно съ уверенностью отве- 
тить, что курсъ стбитъ на золото не 50 к. и не 82 к., а именно 
около 66^3 к. Движен1я курса вверхъ и внизъ происходили въ 
течете ц^лаго ряда л^тъ около некоторой средней=между 63 и 
65 к. зол. Отклоняясь подъ вл1ятемъ многоразличныхъ причинъ, 
среди которыхъ спекулящя играла не последнюю роль, то въ одну, 
•то въ другую сторону, курсъ имелъ видимое тяготенхе къ выше- 
означенной средней, какъ бы выражающей собою нормальную оценку 
кред. рубля на золото. Для намеченной цели точность въ копейкахъ 
и доляхъ последнихъ не имеетъ значетя. Важно лишь, что уста- 
новленный курсъ весьма близокъ къ среднему »^). Но важно, соот- 
ветствуетъ ли цена кред. рубля въ 66^/з к. з. экономическимъ 
силамъ страны и финансовымъ средствамъ казны, другими словами, 
каково состояте нашего расчетнаго баланса, не требуется ли по 
пему значительныхъ доплатг}^ что изъ года въ годъ могло бы по- 
вести или къ истащенгю золотого запаса^ или къ значительному 
-увеличент задолженности. Разбирая этотъ вопросъ м-ръ ф-овъ 
приходнлъ къ заключеп1Ю, что такой опасности шьтъ и не пред- 
видится въ будущемъ, ибо съ 1888 г. по 1896 г. наличность 



•1) Ш^., стр. 26-34. 
2) 1Ы(1., стр. 35-39. 
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наша возрасла на 387 мил. руб., изъ которыхъ 264^2 мил. руб. 
получено за счетъ заключенныхъ заграницей займовъ правительствент 
ныхъ и жел'Ьзнодорожныхъ, а равно за счетъ продажи процентныхъ 
бумап) на инострапныхъ рынкахъ, а остальные 122^/2 мил. руб. 
зол. приходятся на долю нашего разсчетнаго баланса и внутренней 
добычи золота, которая за это время достигла 240 мил. руб. зол. 
Следовательно въ среднемъ за 8 л'1тъ мы отдавали заграницу толь-- 
ко половину своей добычи золота^ а другая половина оставалась въ 
стран'Ь. Въ такомъ положенш надлежитъ признать, что утвержден1е 
курса на настояи1;емъ его уровн'Ь не грозитъ исчерпать нашъ золо- 
той запасъ путемъ международныхъ платежей, а въ будущвмъ мооюио 
скоргье ожидать дальнгьйшаго измгьтя разсчетнаго баланса въ нашу 
пользу ^). Что касается вопроса до вл1ян1я нашей заграничной за- 
долженности на положеше разсчетнаго баланса, том-ръ ф-овъ смотр^лъ 
на это д'Ьло весьма оптимистически, доказывая, что изъ 105 мил. руб. 
зол. платежей по металлическимъ нашимъ займамъ до 10% при- 
ходится на часть ихъ, размещенную внутри страны, некоторое коли- 
чество купоновъ попадаетъ въ таможенные платежи и по разсчетамъ 
за товары, почему и не требуетъ оплаты золотомъ заграницей, на- 
конецъ въ посл^дихе годы торговый балансъ даетъ нашу пользу 
75 — 150 мил. руб. 3. въ годъ (каковая сумма въ будущемъ (?о./Г^ж?«<^ 
еще возрасти) и добывается внутри Росс1и золота на 30 мил. руб. з. 
въ годъ. «Этого золота въ связи съ благопр1ятнымъ торговымъ балан- 
сомъ вполне достаточно для покрыт1я металлическихъ платежей за- 
границею, и такимъ образомъ наша внешняя задолженность не 
доллша внушать опасешй относительно возможности сохранешя вну- 
три страны им^ющагося запаса золота». Приливъ же къ намъ об- 
ратно разм4щенныхъ заграницей бумагъ, съ установлешемъ размена, 
становится гораздо мен^е вЬроятнымъ (при нормальпыхъ условгяхъ), 
ч^мъ при господстве бумажной валюты, такъ какъ курсы ихъ должны 
возрасти: «недоверхе, вполне естественное къ стране съ расшатан- 
ной денелшой системой не можетъ не оказывать вл1ян1я на курсъ 
проц. бумагъ, въ цене коихъ учитывается рискъ въ полученш до- 
хода. Постоянная аккуратность въ нашихъ расчетахъ по займамъ^ 
даже въ самые тяжелые моменты^ не могла себгь найти должной 
ощьнки именно въ вг^ду недовтьргя къ досттнутымъ финансов 
вымъ и жономическимъ успгьхамъ. Посему окончательное упорядо- 



1) Считаемъ необходимымъ напомнить отъ себя, что, начиная съ 1892 г. расчет- 
ный балансъ былъ вовсе не въ нашу пользу^ и благопрхятныя цифры получились у 
м-ра ф-овъ только потому, что онъ ввелъ въ свой расчетъ цифры прежнихъ благо- 
пр1ятныхъ, безвозвратно миновавшихъ и неим*ющихъ никакого значешя для буду- 
щаго, 1888—1891 г.г. 
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чеюе валюты, могущее явиться лишь результатомъ таковыхъ успЬ- 
ховъ, не можешь не оказать самаго благопргятнаю влгянгя на оц^ьн- 
пу нагией кредитоспособности и на интересъ заграничныхъ дерл{ате- 
дей къ русскимъ фондамъ». Даже въ случае какихъ-либо исключи- 
тельныхъ обстоятельствъ (война) страны съ металлической валютой 
гораздо скор'Ье находятъ необходимыя имъ средства и менЬе раз- 
страиваютъ свое экономическое и финансовое положеше, нежели 
страны съ валютой бумажной, при чемъ особенно опасаться при- 
лива къ намъ въ этомъ случа'Ь нашихъ фондовъ изъ-за границы 
н'Ьтъ оспованШ всл'Ьдствхе неизм-Ьнно продолжающагося изъ году въ 
годъ накоплен1я тамъ свободныхъ капиталовъ, ищущихъ пом'Ьщенхя 
даже въ совершенно иеиадежныхъ спекулятивныхъ бумагахъ ^). 

Дал-Ье м-ръ ф-овъ дЬлалъ крапай очеркъ составныхъ частей 
нашего денежнаго оОращен1я ^)^ указавъ сл-Ьдующхя его особенности 
и недостатки: « 1 ) уже давно наше обращенхе почти исключительно 
бумажное; его металлическую часть до посл'Ьдняго времени напол- 
няла одна разменная монета; въ качеств'Ь размгьнной монеты начи- 
наетъ обраш;аться серебряная монета полноцгьнная ^); 2) орудхя бу- 
мажнаго обраш;ен1я, т. е. кред. билеты всЬхъ шести достоинствъ, 
им1>ютъ вс'Ь свойства государственныхъ (бумажныхъ) денегъ, съ своей 
самостоятельной единицей, съ общеобязательностью прхема во всЬ 
платежи, съ преобладанхемъ надъ звШ1К0Ю монетою даже въ т'Ьхъ 
«лучаяхъ, напр., гдЬ по условхямъ сделки плателсъ выговоренъ въ 
звонкой монет'Ь: 3) кред. билеты выпускаетъ въ обращеше гос. банкъ^ 
но выпускаетъ не за свой счетъ, а за счетъ госуд. казначейства. 
Такимъ о^азомъ объемъ бумажнаго обращенхя, а, сл'Ьд., и объемъ 
всего денежного обращетя, какъ онъ образовался въ настояш;ев 
время (бол'Ье 1100 мил. р.), опред'Ьл ил ся случайностями пол итиче- 
скихъ затруднешй и военныхъ обстоятельствъ; 4) при неразм'Ьнности 
кред. билетомъ объемъ ихъ обращенхя не им-Ьетъ никакого регуля- 
тора, дМствуюи^аго безостановочно, помимо политики финансоваго 
управлен1я. Всл'Ьдствхе этого наше денелшое обраш,ете въ одни 
перходы года, напр. зимою обременено чрезм'Ьрнымъ количеством'ь 
кред. билетовъ, въ друг1е же пер1оды (напр. осенью) страдаетъ не- 
достаткомъ оруд1й обращен1Я, хотя въ то же время въ кладовыхъ 
госуд. банка покоится золото на сотни милл10новъ рублей; 5) во 



1) Представлеше, стр. 40 — 44. 

2) Шй., стр. 44 — 53. Очеркъ этотъ былъ составленъ преимущественно на ос- 
вованш данныхъ, представлен ныхъ въ воммисс1ю 6 окт. 1895 г. П, Л. Цитовичемъ. 

3) Итакъ самъ и-ръ ф-овъ призиав&лъ эту якобы иолноц'1Ьнную серебр. монету 
только равк'Ьнной. Спрашивается: почему же какъ разъ въ 1896 г. эта рс^мттая 
монета навязывалась всЬмъ и каждому въ вачеств11 полнопсЬиной? 
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вс4хъ своихъ составпыхъ частяхъ наше денел^ное обращехпе разо- 
шлось какъ съ монетнымъ закоподательствомъ, такъ и съ законопо- 
ложен1ями о кред. билетахъ. Въ описанномъ вид'Ь и дЬйствш де- 
нежное обращение очевидно разстроено во всЬхъ своихъ частяхъ и 
прим'Ьпетяхъ. Оно портилось постепенно, въ теченхе четырехъ де- 
сятковъ л'Ьтъ, испортилось поэтому незаметно цля огромного боль- 
шинства населен1я. Одна половина этого большинства не знаетъ и 
не помнитъ, а другая, стар-Ьйшая*, забыла, что не прошло нолвЬка 
съ того времени, когда и въ Россхи было иное — правильное денеж- 
ное обращеше ^)». Отсюда необходимость исправлен1я су ществующаго 
порядка вещей, въ основанхе котораго (исправлен1я) доллшо быть 
прежде всего принято и проведено то положен1е, что «непосред- 
ственно отъ преобразован1я ден. системы никто не долженъ пи об^Ьд- 
н'Ьть, ни разбогагЬть, оно должно лишь подъ всякую оценку подъ 
всякое имущ,ество, подъ всяк1й разсчетъ, доходъ и заработокъ под- 
вести прочный, устойчивый фундаментъ, на которомъ все стояло бы 
твердо, вн4 опасности потрясен1й или неожиданностей» ^). «Нынеш- 
нее бум. обращен1е господствуетъ внутри страны почти исключи- 
тельно; лишь въ самое посл4дпее время оно уступило н'Ькоторук> 
долю своего господства обращепхю золотому. Нынешняя единица 
крсдитнаго обращешя — кредитный рубль ул;е давно отрешился отъ 
своего измерителя, серебрянаго рубля, въ посл'Ьдн1е годы чувстви- 
тельно превысилъ посл^дихй въ своей покупной сил4 и, какъ само- 
стоятельная денежная единица, лелгитъ уже много л'Ьтъ въ основанш 
вс'Ьхъ оц'Ьнокъ и расчетовъ, всЬхъ наличныхъ и долговыхъ имуществъ^ 
вс4хъ доходовъ и расходовъ, всЬхъ заработковъ и услугъ. Рушить^ 
следовательно, эту единицу въ размере установившейся нынЬ ея по- 
купной силы, не только н^тъ необходимости, по и весьма опасно; 
это значило бы произвести сильнМшхя потрясенхя въ имуществен- 
ныхъ отношен1яхъ и полол{ен1яхъ, въ отношешяхъ реальнаго и лич- 
наго кредита. Болезнь кред. рубля заключается не столько въ томъ^ 
что онъ шатокъ и, безъ особеннаго за нимъ ухода со стороны 
м-ва ф-овъ, подверлсенъ колебашямъ на бирже дома и заграницей ^),. 
а, главнейше, въ томъ, что онъ не имеетъ подъ собою металличе- 
ской основы и, слЬд., не имеетъ никакой, точно отвечающей его 
нынешней покупной силе, металлической равноценности. Такую 



л^к^ 



1) Представлен1е, стр. 54 — 55. 

2) 1Ы(1, стр. 56. 

3) Мы думаемъ, напротивъ, что въ этомъ-то главнейшая ♦бод'Ьзнь» кред. руб- 
ля и заключалась. Ёслибы курсъ его былъ вполне устойчивъ, то совершенно неза- 
ч-Ьмъ было бы и ват-Ьвать денежную реформу. Но безъ золотой основы, конечно, курсъ 
бум. денегъ упрочить невозможно, почему и нужна была реформа. 
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равнод'Ьнпость ъред. рубль можетъ теперь иайти единственно въ зо- 
логЬ. При установившейся нын* покунпой сил* кред. рубля его 
метал, равноценность составляетъ весовая величина чнстаю золота 

2/ 2 зол. 69,36 ДОЛ.\ , ^, о 11^ ^ ^ 

("" 10 3 — )' "^^ ^* ^ ^''^^^ долей чистаго золота. Но для этого 

должна появиться новая золотая монета въ рубляхъ и копейкахъ, 
томно отв'Ьчающихъ нынешнему кред. рублю и ею кредитнымъ 
конейкамъ. Иными словами, долженъ появиться новый золотой рубль, 
вполне равноценный кред. рублю, который долженъ стать разм^н- 
иымъ на золотой но нредъявлен1и. Только такимъ способомъ можно 
избежать всякихъ искуственныхъ изм'Ьнензй существующаго нолол^е- 
Н1Я вендей н не посягать на установившееся отношеше мелау кре- 
дитной и золотой валютой. Но тогда само собою вновь достигается 
единство нашей денежной системы, — не черезъ уничтолчен1е кред. 
рубля, какъ это было съ рублемъ ассигнащоннымъ, а чрезъ сл1ян1е 
об'Ьихъ единицъ въ одну всеобщую денелчную единицу, имеющую 
матер1алъ своей нок5Ч1ной силы въ золот-Ь, а своего представителя, 
всегда преврап^аемаго въ золото, — въ кредитномъ билегЬ. Суще- 
ствующзе нын'Ь кред. билеты 'не вь.купаю1г^ся^ не извяекаются изъ 
об^агцепгя^ не унгттожактся и не зам'Ьняются другими кредитными 
знаками высшей покупной силы. Новая золотая монета становится 
ОСНОВНОЮ монетой пмпер]и, обязательной къ пр1ему во всЬ платежи 
безъ ограничения въ количестве; какъ монета основная, она не только* 
даетъ цЬнность кред. рублю, а чрезъ него поддерл^иваетъ все кредит- 
ное обращение, но и сообщаетъ свое достоинство прочимъ орудтлмъ 
металлическаю обращешя — монет! серебряной и медной; об-Ь по- 
слкдн1я получаютъ свое достоинство, свою нарицательную ц4ну отъ 
основной монеты импер1и и на нее опираются в'ь своемъ обращеши, 
но скольку таковое необходимо въ облегчение и въ восполнеп1е об- 
ращен1я золотой монеты и ея представителей — кред. билетовъ, сл^д., 
серебряная полноценная монета изъ основной превращается въ мо- 
нету по примгьненгю^ т. е. съ заимствованной нарицательной ц^ной, 
и, какъ таковая, не им^егь обязательности нр1ема въ платежи въ 
неограниченныхъ суммахъ, тЬмъ бол4е не способна къ выдачамъ изъ 
госуд. банка по размпму кред. билетовъ. Существующая ныне им- 
пер1альная и полуимпер1альная монета огромному большинству на- 
селен1я почти незнакома, дал^е въ врела1ее время, до разстройства 
ден. обращен1я, обращалась мало и, потому появленге золотой мо- 
неты новаго вида не мсжетъ породить какихъ-либо замилаательствъ 
и педоразум7ьтй въ привычномъ денежномъ счешть"» ^). 

^) Представлеше, стр. 57—61. Зам1чан1е, что золотая }А01\&12к въ прежнее время 
мало находилась въ обра1цен1и — несправедливо, такъ какъ чеканка ея въ З^/г раза 
превышала по ценности чеканку монеты серебряной. Съ начала 1860-ыхъ годовь и 
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11осл'Ьдн1я страницы *) своего иредставлвН1Я м-рь ф-овъ по- 
свящалъ объяснен1ямъ по поводу организац1н у насъ эмиссюнной 
олерац1и, определяя различ1е между настоящими банковыми билета- 
ми, выпускаемыми для нуждъ торговли и промышленности и менсду 
бумажными деньгами, выпускаемыми для нуждъ госуд. казначейства, 
а также приводя разныя справки, касаюш;1Я организацш эмиссюн- 
наго д'Ьла въ Англ1и, Франц1И и Герман1и. М-ръ ф-овъ находилъ, 
что для обезпечен1Я размена бумажныхъ зна:;овъ необходимы: 1) вы- 
пускъ билетовъ исключительно для потребностей банка, какъ кред. 
учрежден1я, т. е. для его коммерческихъ операцш, и 2) точное и 
правильное опред'Ьлеше наибольшаго количества банковыхъ би^сетовъ, 
которое эмиссюнное учреждеше можегь выпустить. «НаиболЬе целе- 
сообразною системою покрытхя банковыхъ билетовъ сл^дуеть при- 
знать такъ называемое банковое покрыпе, т. е. обезпечеше банк, 
билетовъ (количество которыхъ не можетъ быть увеличено выше 
некоторой максимальной нормы, определенной абсолютно или по- 
ставленной въ зависимость отъ наличности металла) изв-Ьстнымъ ко- 
личествомъ золота и ц^ьлесообразнымъ помгьщенгемъ средствъ банка 
въ благонадежные, по возможности, легко реализуемые краткосроч- 
ные активы, въ особенности подъ учетъ векселей. Необходимую 
сумму метал, фонда теоретически определить нельзя ни въ абсолют- 
ной ея величине, ни относительно находящихся въ обращеши би- 
летовъ. Она зависитъ отъ общаго состояя1я кредита, отъ положе- 
шя денежныхъ рынковъ, отъ состоянья народнаго хозяйства, отъ 
международныхъ услов1Й, отъ перюдическихъ потребностей иаселе- 
шя въ деньгахъ, отъ собственной политики банка и накопецъ, отъ 
степени доверхя къ банку, какъ къ эмиссюнному учрежден1Юк По- 
этому надлежитъ разсматривать вопросъ о величине разменнаго фонда 
не отдельно, но непременно въ связи съ другими активами и пас- 
сивами банка. Очевидно, что при более долгосрочномъ активномъ 
портфеле и при большей наличности вкладовъ краткосрочныхъ и до 
востребован1я фондъ долженъ быть больше, нежели въ обратномъ 
случае». У насъ м-ръ ф-овъ находилъ возможнымъ принять, что 
госуд. банкъ долженъ имЬть для обезпечен1я пепрерывнаго размена 
не менее 72 суммы выпущенныхъ кред. билетовъ — въ золоте, при 



до 1895 г. золотой ионеты въ обращвн'ш д'Ьйстввтельно не было, хотя мало можно 
было найти въ Россш людей (даже между крестьянами), которые не вид/ьлн бы вовсе 
золотой нашей монеты (особенно к го помнил ь войну 1877 — 78 г.г., когда вс* пла- 
тежи по арм1и производились золотомъ, или кто им1ьлъ д'Ьло съ таможнями и съ за- 
границей). А съ 1895 г. золотые полуимпер1алы буквально навязывались влЪмъ и 
каждому, и появлен1е новой монеты съ надписью тожЬественои съ прежней, но разной 
стоимости на самомъ дБл-Ь, не могло не произвести зам-Ьшательства. 

1) 62—77. 
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чемъ количество пепокрытыхъ билетовъ не должно превышать 500 мил. 
руб. ^). Норму эту м-ръ ф-овъ получалъ, предполагая, что рубле- 
^ые и трехрублевые билеты вовсе не будутъ представлены т раз- 
мгьну^ 5 рублевыхъ и 10 рублевыхъ не бол'Ье какъ на половину, 
а 25 и 100 рублевыхъ не болЬе V5 — ^4 всего ихъ количества, 
итого до 47% всей суммы кред. билетовъ, т. е. до 500 мил. р., 
съ другой стороны вкладовъ частныхъ лицъ на текущее счеты и до 
востребовашя числилось къ 1 дек. 1895 г. въ государственно мъ и 
частныхъ банкахъ на сумму до 527 мил. руб., каковую цифру м-ръ 
ф-овъ считалъ изъ всего выпуска кред. билетовъ незавязанною въ 
разсчетахъ, а потому могущую быть предъявленной къ размену, а 
около 600 мил. руб. считались имъ завязанными въ торгозопро- 
мышленныхъ оборотахъ страны и потому неподлежащими предъяв- 
лена къ размену. «Приняпе этой .нормы является т-Ьмъ бол'Ье безо- 
паснымъ, что по м'Ьр'Ь предъявления къ разм-Ьну кред. билетовъ и 
уменьшенья ихъ количества, сумма могущихъ оставаться непокрыты- 
ми билетовъ, определяемая въ разм4р'Ь, равномъ половин-Ь всей сум- 
мы обращающихся билетовъ, будетъ параллельно уменьшаться. Въ 
то же время норма эта, при т'Ьхъ услов1яхъ, при которыхъ рефор- 
ма проводится, даетъ достаточный просторъ для увеличен1Я числа 
оруд1й обращен1Я въ случа-Ь надобности. ДМствительно, запасъ зо- 
лота у насъ свыше 700 мил. руб. з. (или свыше 1.050 руб. кр.), 
сл-Ьд., денежное обращеше можетъ составить около 1.550 мил. руб. 
и кромЬ того возможно выпустить еще около 50 мюл. руб. высоко- 
пробнаю серебра, что вм'Ьст'Ь даетъ 1600 мил. руб. могущихъ бы'ть 
выпущенными въ обращеше денежныхъ знаковъ, т. е. примерно на 
480 мил. руб. бол'Ье противъ настоящей суммы обращен1я. Конеч- 
но, нормы, указанныя выше, суть съ одной стороны наименьшая — 
относительно доли билетнаго обращешя, которая должна быть обез- 
печена золотомъ и съ другой стороны наибольшая — относительно 
могущей оставаться непокрытой золотомъ суммы кред. билетовъ. Въ 
д-Ьйствительности размЬнъ будетъ начатъ со средствами гораздо бол'Ье 
обширными и, надо над^Ьяться, будетъ поддерживаемъ въ будущемъ 
-съ значительнымъ превышенгемъ требуемыхъ законогь нормъ, значе- 
Н1е которыхъ заключается глав, образомъ въ предоставляемой ими 
общественному мн-Ьтю гаранпи, что правительство никогда не до- 
пуститъ такой банковой политики, которая не только перешла бы 
за эти пред'Ьлы, но и приблизилась бы къ нимъ и что, сл-Ьдова- 



1) Въ Англ1и непокрытые билеты не должны превышать 16.450.000 р., т. е. 
155.575.875 р., въ Германш 292 мил. мар. или 135.167.000 руб. (для центральныхъ 
^банковъ)^ въ Австро-Венгр1и 200 мил. гульд. или 157.511.992 р. 
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телыю, размЬпъ будетъ совершаться безостановочно и на нрочныхъ 
началахъ». 

По поводу вопроса объ оплагЬ тамо/К. пошлииъ м-ръ ф-овъ 
рекомендовать временно продолжать взыман1е ихъ золотою монетой 
въ натур'Ь «дабы не отвлекать кред. билетовъ на окраины для оплаты 
пошлинъ и не затруднять гЬмъ естественнаго хода реформы», а въ 
заключен1е находилъ наиболее удобной формой нроэктируемаго за- 
кона о денежной реформе — Высочайшш указъ вм-Ьсто манифеста 
(какъ это практиковалось въ 1810, 1839 и 1843 г. г.) или ц'Ьль- 
наго законченнаго положенгя. Къ представлен110 м-ра ф-овъ при- 
лолхены были 1 ) проэктъ Высочайшаго указа сенату о н'Ькоторыхъ 
М'Ьрахъ къ исправлению денежнаго обращешя и 2) проэктъ правилъ 
этого исправлешя, гд-Ь* между прочимъ (§ 1 6) .относительно серебря- 
ной полпоц-Ьиной монеты было сказано, что она обязательна къ- 
пр1ему мелсду частными лицами въ платежи въ количестве не свыше 
50 руб. въ одпнъ платежъ, въ казенные сборы и подати въ не- 
ограничеппомъ количеств'Ь и въ уплату тамО/К. сборовъ въ количе- 
ств1> не свыше 1 руб. въ одипъ плателсъ. 

Комитетъ финансовъ, куда поступило изложенное нами въ об- 
щихъ чертахъ представлензе м-ра ф-овъ, посвятилъ его обсуждешю 
пять засЬданш (19, 27 и 28 марта и 1 и 12 апр. 1896 г.), 
подъ предсЬдательствомъ Д. М. Сольскаго и въ составе восьми 
членовъ (Вел. Кн. Константина Константиновича, М. Каханова^ 
М. И. Островскаго, В. М. Маркуса, Т. И. Филинова, 6. Г. Тер- 
нера, С. Ю. Витте и А. Н. Иващенкова) п приглашеннаго въ 
зас'Ьдан1е комитета бывшаго председателя коммнссхн 6 октября 
1895 г. сенатора Голубева. Въ обп^емъ комитетъ отнесся чрез- 
вычаЙЕЮ сочувственно къ проэкту м-ра ф-овъ, прямо высказавъ^ 
что «переходъ страны къ обращен1Ю металлическихъ денегъ и раз- 
мЪнныхъ на нихъ знаковъ им-Ьетъ столь первостепенно валяное госу- 
дарственное значеп1е, что скорейшее осуществлеше этой м^ры дол- 
жно было быть постоянною ц'Ьлью финансоваго управления и что 
управленхе это было обязано воспользоваться первою возможностью 
для возбужден1я вопроса объ окончательномъ разр'Ьшен1п д^Ьла» *). 
А зат^мъ, выслушавъ заключение сенатора Голубева, который въ 
К0ММИСС1И 6 окт. 1895 г. высказывался за юридическую обязан- 
ность государства уплатить по кред. билегамъ золотомъ а1 рап, но 
въ засЬданзяхъ комитета финансовъ высказала,, что эта чисто частно- 
правовая точка зрен1я не мол;етъ быть применена въ области госуд. 



1) Кратк1й протоколъ зас'Ьдан1й к-та ф-овъ, стр. 1. 
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лрава, къ которой прииадлея;ат'ь узаконенхя о депелсномъ обраще- 
П1И, и, что, сл'Ьдовательно, государство молсетъ изменить свои преж- 
шя 110становле1пя о размЬн4, если того требуегь общее благо всего 
иаселен1я. — комитетъ финансовъ вполнЬ согласился съ мипистромъ 
и па счетъ необходимости перехода къ золотому монометал^^изму и 
на счетъ фиксацш курса кред. рубля на уровн-Ь 1 р. 50 к. кр. 
за 1 р. зол. ^). Достаточно успокоительнымъ нашелъ комитетъ и 
гЬ цифры, касающ1еся нашего разсчетнаго баланса, которыя были 
ему представлены м-омъ ф-овъ, хотя было все таки обращено вни- 
маше на ухудшение нашею нлатежнаго баланса въ посл'Ьднхе годы, 
Комитетъ нризналъ, что, если руководствоваться результатами рас- 
четнаго баланса собственно за посл'Ьдн1е годы, надлежитъ признать, 
что допустить некоторое пониженхе курса при разм'Ьн'Ь было бы 
осторожнее, ибо, вопреки довольно распространенному взгляду, 
курсъ кред. рубля въ эти годы приходилось скоргье поддерживатЬу 
чгьмъ понижать. Припомнили и проэктъ И. А. Вышнеградскаго 
возстановить размЬнъ на уровне. 1 р. кр.=6272 к. з., или 8 р. кр, 
за полуимпераалъ; было высказано, что курсъ 66^/з к. з. за 1 р. кр, 
есть высшгй предгьлъ и что при избранги его для размгьна до из- 
в7ьстной степени учтено впередъ развитге производительныхъ силъ 
нашей родины, благодаря которому надо олшдать дальн^йшаго улуч- 
шен1я нашихъ мел{дународныхъ расчетовъ. Т^мъ не мен4е к-тъ при- 
ходилъ къ заключен1Ю, что «открыпе разм'Ьна и по существующему 
курсу 66^/з к. долл;но считаться обезпеченнычъ, если страна оста- 
нется при нормальныхъ экономическихъ условгяхъ и исправленное 
денежное обращеюе будетъ регулировано съ доллшою осматритель- 
ностью, которую надлежить усугубить на первое время, пока новое 
д'Ьло не войдетъ въ обычпыя рамки». Текупце расходы по займамъ^ 
не смотря на большую задолженность страны заграницею не дол- 
жны вл1ять, по мн'Ьшю комитета, на обезпеченность размена, а опасе- 
Н1я относительно обратнаго прилива въ Россию круппыхъ суммъ пом'Ь- 
щеняыхъ заграницею займовъ признаны были — не основательными, ибо 
отъ возстановлен1я правильнаго денелснаго обращенгя кредитъ Россш, 
всегда бывшгй кртьпкимъ, еще бол^е возрастетъ, и при нормальныхъ 
услов1яхъ наши бума,ги будутъ притекать къ намъ только при условш 
пр1умнод{ен1я богат-ства русскаго народа. При исключительны хъ же 
обстоятельствахъ еще вопросъ: что выгоднее для страны, оставаться ли 
съ кред. билетами, которыхъ не будутъ брать иностранцы, безпо- 
мощнымъ свидетелемъ крушен1я своего кредита, или им^ть возмож- 
ность, благодаря запасу металлическихъ денегь, явиться въ крити- 



^) 1Ыс1., стр. 2-6. 
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ческую минуту покупателемъ на свои бумаги и гЬмъ, если не оста- 
новить, то, конечно, ослабить панику ^). 

Опасность для размена комитетъ вид'Ьлъ только въ случаЬ 
войны и въ «неопределенности того, какой оборотъ приметъ кри- 
аисъ, тягот'Ьющгй повсем-Ьстно надъ сельско-хозяйственною п^юмыш- 
ленностью». Д1о^пасен1я^войн^ по мн4тю к-та, служатъ только 
весьма в'Ьсскимъ аргументомъ въ пользу принятая обсуждаемой м4ры, 
такъ какъ опытъ показываегь, что государства съ правильной валю- 
той легче переносятъ подобные удары, ч^мъ съ разстроенной. А что 
касается до кризиса сельско-хозяйственной промышленности, то «если 
неблагопр1ятное положеше вещей въ этой области обострится и про- 
должится въ теченхе большого промежутка времени, то это молсетъ 
отразиться и на нашемъ разсчетномъ балансЬ; однако съ какою 
либо точностью предвид'Ьть посл'Ьдств1я этого кризиса въ настоя- 
щее время невозможно и потому всякхя дальнМшхя сужден1Я о 
семъ предмегЬ не им^ли бы подъ собою почвы. Одно можно ска- 
зать, что кризисъ, въ чемъ бы онъ ни состоялъ, всегда легче пере- 
носится страною съ здоровымъ и нормально дМствующимъ орга- 
низмомъ, ч^мъ страною съ бол-Ьзнено разстроенными отправлешями»^). 
ЗатЬмъ комитетъ согласилсА со всЬми статьями представленнаго про- 
экта, уменьшивъ только количество необезпеченныхъ золотомъ рубль 
за рубль кред. билетовъ суммою до 400 мил. р, (вм-Ьсто 500 мил. р.), 
исключивъ изъ проэкта а) указанхе на недМствительность услов1й о 
пр1ем4 кред. билетовъ не наравн'Ь съ золотомъ и б) оговорку о 
временномъ продолжети взимашя таможенныхъ пошлинъ только 
золотомъ. Поднятъ былъ также вопросъ, не сл-Ьдуетъ ли подвергнуть 
пересмотру — по случаю денежной реформы — уставъ госуд. банка, 
относительно чего м-ръ ф-овъ выразилъ полную готовность это 
дгьло обсудить и внести въ свое время въ юсуд. совгьтъ соотвгьт- 
ствуюгцее представмнге^ указавъ впрочемъ, что операц1и банка не 
вызываютъ сомн^тй въ ихъ обезпеченности и что во всягюмъ слу- 
чае разм-Ьръ затратъ на каждую изъ нихъ подлежитъ по закону 
ежегодному обсуждешю Госуд. Совета (п. УП Вые. утв. мн. Госуд. 
Сов. 6 1ЮНЯ 1894 г.). Наконецъ решено было прямо выразить въ 
законе, что одна десятая новой золотой монеты — рубль — признается 
госуд. монетной единицей. Что же касается до названгя новой золо- 
той монеты, то придумать это назваше было решено «предоставить 
народной мудрости» ^). Съ такого рода изм'Ьнен1Ями проэктъ Вые. 



1) 1Ы(1., стр. 6—11. 

2) Ша., стр. 12- 13. 

3) 1Ь1.1., етр. 13—16. 
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указа и правила исправлвн1я денежпаго обращен1я подыесены были 
Государю Императору, которому благоугодпо было собственоручно 
на подлинномъ начертать 14 апр. 1896 г.: «Внести въ Государ- 
ственйый Сов'Ьтъ». 

Но раньше, ч'Ьмъ проэктъ подвергая осужден1Ю въ госуд. со- 
в'Ьтъ и даже раньше, ч'Ьмъ былъ онъ заслушапъ въ комитете фи- 
нансовъ, министръ ф-овъ р-Ьшилъ представить его на- судъ обще- 
ственный. Проэктъ былъ 15 марта 1896 г. напечатать въ газегЬ 
«Новое время >, а ул^е на другой день 16 марта талантливый про- 
фессоръ финансоваго права въ Петербургскомъ университегЬ, док- 
торъ полит. ЭК0Н0М1И, Л. В. Ходстй сд'Ьлалъ въ публичномъ засЬ- 
дан1и ИмпЕРАторскАго вольнаго экономическаго общества докладъ «по 
вопросу о возстановлен1и металлическаго обращения въ Росс1и», при- 
влеканш необычайно многочисленную публику и вызвавш1й прешя, 
над'Ьлавшхя шуму на всю Росс1ю. Докладчикъ началъ съ краткаго 
очерка реформы денежпаго обращен1я въИтал1и (1883 г.) и Австро- 
Венгр1и (1892 г.), обративъ внимаше собрашя на неуспЬхъ таковой 
въ Итал1и (выразивш1йся уплывомъ золота заграницу и возстанов- 
лен^емъ бумаоюнаго денежпаго обращешя) всл4дств1е неблагопр1ят- 
наго для страны торговаго баланса, крупной вн-Ьшней задолжен- 
ности, неблагопр1Ятныхъ услов1й народнаго хозяйства (чрезмерная 
покровительственная таможенная политика, обременепхе налогами 
мелкой поземельной собственности), сооруженхя жел'Ьзнодорожныхъ 
линш съ малымъ движен1емъ и слабымъ торговымъ оборотомъ и не- 
упорядоченности банковой системы ^), т. е. какъ разъ вследств1е 
тЬхъ л^е услов1Й, которыя были на лицо и у насъ. Докладчикъ вы- 
сказался въ пользу перехода Росс1И къ золотому монометаллизму, 
находя при этомъ норму въ 50 руб. сер. для одного платежа, про- 
эктированную министерствомъ финансовъ, чрезмЬрно большою и во- 
обще признавая серебро неудачнымъ металломъ въ качестве даже 
вспомогательной монеты: «само собою финансовое ведомство, паче- 
канивъ на сотню — другую милл1оновъ серебряныхъ денеп> и пустивъ 
ихъ въ оборотъ, получитъ въ моментъ выпуска крупную прибыль 
отъ операщи, на всю разницу между действительной ценностью се- 
ребрянаго и золотого рубля и т4мъ увеличитъ такъ паз. свободную 
наличность госуд. казначейства. Но съ точки зр'Ьн1Я упорядочешя 
денежной системы, это равносильно введению въ наше н|1родное хо- 
зяйство новаго фактора для усиленнаго разстройства денежной си- 
стемы, . а вместе съ т4мъ и для общаго разстройства народнаго и 
финансоваго хозяйства» ^). Ничего не возражалъ докладчикъ и про- 

1) Стенографическ1й отчетъ о засЁдаши В. Э. о-ва, стр. 3. 

2) 1Ыа, стр. 25. 
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тивъ девальващи и ея способа, проэктированнаго м-ромъ ф-овъ, но 
справедливо указалъ^ что «самъ по себ'Ь механизмъ девальващи не 
представляетъ никакихъ затрудненхй и не требуетъ особенной фи- 
нансовой мудрости: стоить только начеканить новой золотой •моне- 
ты по девальвированной стоимости и открыть на нее размЬнъ кред. 
билетовъ. Главный вопросъ — не въ способ'Ь девальвацхи, а въ уясне- 
ти т'Ьхъ посл-Ьдствхй, къ какимъ она поведетъ въ народ, хозяйстве» ^). 
Девал ьващя — есть крайняя м'Ьра, признакъ частичнаго государствен- 
наго банкротства и на нее можно р'Ьшиться лишь при ув'Ьренности, 
что прочное металлическое обращеше будетъ Росс1и вполне обез- 
печено. Но эта обезпеченность можетъ считаеться гарантированной 
на продолжительное время только при благо пр1ятномъ состоян1п для 
страны платежнаго ба^^анса, при достаточныхъ запасахъ золота. • при 
росгЬ экономическаго благосостоятя страны и покоющемся на немъ 
процв-Ьтанш финансовъ ^). ВсЬ эти услов1*я проф. Л. В. Ходсюй на- 
ходилъ для Росс1и въ 1896 ^. несуществующими: плателшый балансъ 
склонялся не въ нашу пользу, особенно вслЬдствхе огромной загра- 
ничной задолженности, золотые запасы слишкомъ ничтожны для за- 
полнешя каналовъ денелснаго оэращешя: «едва ли можно сомне- 
ваться въ томъ, что, какъ только золото появится у насъ въдоста- 
точномъ количествЬ въ обращенхи- при одинаковой поминальной ц^нЬ 
съ бумажными деньгами, то всъ сбережешя, которыя теперь хранятся 
въ кред. рубляхъ, будутъ обм'Ьнены на золото, которое фактически 
исчезпетъ изъ обрагценгя» ^). «Съ открыт1емъ золотого обращешя 
золото, хранимое теперь въ подвалахъ государственнаго банка, сде- 
лается для другихъ государствъ свободнымъ товаромъ, и, какъ скоро 
по состоянш депелснаго рынка, усилится спросъ на него^ золото 
быстро молсегь уйти изъ Росс1И въ обм'Ьнъ за ея лее фонды, раз- 
мещенные заграницей». Поэтому съ точки зр'Ьшя ближайшихъ не- 
обходимыхъ условхй для прочнаго золотого обращешя надежда на 
это для Россш представляется весьма сомнительною. Но кроме этихъ 
услов1й чисто финансоваго характера, есть еще условхя общаго ха- 
рактера, которыя одне могутъ создать все необходимое для такой 
реформы. Въ этомъ отношении нельзя не видеть вполне логической 
связи мелсду заявлешями, сделанными во всеподданнейшемъ докла- 
де м-ра ф-овъ о задуманной реформе денежнаго обращешя и его 
заявлен1я о томъ, что ноложен1е нашего госуд. хозяйства блестяще 
и что безостановочный ростъ производительности страны даетъ пол- 
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ную уверенность въ прочности этого финансоваго благосостоятя. 
Только такая увЬренность можетъ давать см'Ьлость предпринять ко- 
ренную реформу денежнаго обращешя» ^). Меясду гЬмъ доклачикъ 
находилъ, что народное благостояте наше понижается, а не воз- 
растаетъ (огромное увеличен1е иедоимокъ сельскаго крестьянскаго 
населегпя), процв^таше финансовъ есть только кажущееся, ибо 
госуд. долги не уменьшаются, а растутъ, сохраняются въ податной 
систем* всЬ нерацюнальные виды налоговъ, и увеличеше суммы госуд. 
доходовъ происходить единственно всл^Ьдств^е громаднаго увеличетя 
ставокъ нашихъ косвенныхъ налоговъ, потреблете же обложенныхъ 
этими налогами продуктовъ относительно сокращается ^). Указавъ 
въ заключеше на некоторые частные недостатки проэкта м-ва ф-овъ, 
Л. В. Ходск1й закончилъ свой докладъ пожелан1вмъ, чтобы подоб- 
ные проэкты оставались на страницахъ газетъ и не переходили бы 
въ действительную жизнь ^). 

Докладъ проф. Ходскаго вызвалъ, понятно, оживленныя претя. 
11рел{де всего на сцену выступили защитники серебра и биметал- 
лической системы ден. обращешя-— Ж И Туганъ-Еарановскьй и 
проф. А, А. Исаевъ *), зат^мъ стали возражать, что плохое со- 
стояше народнаго хозяйства не есть еще доказательство несвоевре- 
менности реформы {Л. Е, Рейнбошг ^) и что м-ръ ф-овъ въ своемъ 
всеподданМшемъ доклад* им'Ьлъ въ виду будто бы увеличеше на- 
щональнаго б01атства, которое въ действительности на лицо, а не 
ростъ народнаго благосостоятя, котораго не замечается (П. Б. 
Струве ^), С. 6. Шараповъ настаивалъ на существованхе крайне 
невы год наго для насъ платежнагр баланса, вследствхе чего прихо- 
дится въ самой широкой степени увеличивать нашу заграничную 
задолженность и всеми мерами поощрять приливъ къ намъ ино- 
странныхъ капиталовъ '^). Некоторые находили, что и золото, и 
серебро, едва пущены будутъ въ обращенхе, какъ тотчасъ будутъ 
припрятаны населен1емъ въ кубышки, где навсегда и останутся ^), 
но никто не указывалъ, какой же политики держаться м-ву ф-овъ? 
Выходюго, что нужно, оставаться при неразменныхъ бумажныхъ 
деньгахъ. Более серьезныя соображешя въ защиту проэкта м-ва 
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ф-овъ вьтсказалъ хорошо о немъ и сопровождавшихъ его рабо- 
тахъ осведомленный секретарь учена! о комитета м-ва ф-овъ А, Н, 
Гурьевъ ^), который настаивалъ на томъ, что платежный балансъ 
склоняется въ нашу пользу, ибо продолжается неизменно накопле- 
П1е золотыхъ запасовъ нашимъ финансовымъ в^домствомъ, что опас- 
ности прилива къ намъ нашихъ фондовъ изъ- заграницы не суще- 
ствуетъ, такъ какъ отъ возстановлен]*я метал, ден. обращен1я кре- 
дитъ нашъ долженъ упрочиться и что опасности наводнен1я Россхи 
новыми бумажными деньгами всл4дств1е разр^шешя государственному 
банку выпускать до 500 мил. р. кред. билетовъ, необезпеченныхъ 
золотомъ, также н4тъ, ибо, еслибы м-во ф-овъ хогЬло этого навод- 
нен1я, оно могло бы сделать это, не прибегая къ регулировашю 
валюты. 

Г1рен1я о денежной реформе продолжались и въ засЬданш 
Вольнаго экопомич. обш,ества 19-го марта ^), при чемъ выясненхе 
вопроса весьма мало подвинулось впередъ. Все свелось къ критик/Ь 
постановки эмисс1онной операц1И нашего госуд. банка, который по 
проэкту пол у чал ъ возможность выпустить кред. билетовъ на боль- 
шую сумму, ч^мъ та, которая находилась уже въ обращенш. Ука- 
зывалось такл^е на необходимость совершенной независимости госуд. 
банка отъ м-ва ф-овъ. Проф. Ходск1й настаивалъ на необходимости 
обезпечен1я золотомъ такл^е выпускаемаго въ обращенхе серебра^ 
А. Н. Гурьевъ доказывалъ, что изъ нашей золотой добычи въ тече- 
Н1е 8 л'Ьтъ половину (около 120 мил. р. з.) мы удержали у себя, 
а, сл-Ьд., разсчетный балансъ склоняется въ нашу пользу, т'Ьмъ бол-Ье 
что съ введен1емъ продажи и покупки госуд. банкомъ золотой мо- 
неты въ неограниченномъ количестве разм^нъ фактически уже воз- 
становленъ, а золото отъ насъ не уплываетъ. Резюмируя прешя, 
предсЬдательствовавппй въ зас4дан1и В. И, Покровскгй при обш;емъ 
одобрении высказалъ, что общество «въ» общемъ сочувствуетъ пред- 
полагаемой реформе, какъ попытке улучшить наше денежное обра- 
щен1е, но вместе съ темъ оно не скрываетъ отъ себя и техъ за- 
труднен1Й и даже опасностей, которыя могутъ встретиться при про- 
ведении намеченой реформы въ жизнь. Для прочности предполагае- 
мой реформы следовало бы поставить ее такъ, чтобы государство 
въ состояши было удержать возстановленпое металлическое обра- 
щен1е и при наступлен1и затруднительныхъ обстоятельствъ, напр. 
войны илп какихъ-либо другихъ народныхъ бедств1й, не роняя цен- 
ности нашей депел{ной единицы, не нарушая ея прочности, кото- 
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рая составляетъ одно изъ самыхъ существенныхъ условШ процв*!- 
тан1я, какъ финансоваго, такъ и народнаго хозяйства страны. 
Закончить наши сужден1я мы можемъ пожелашемъ, чтобы не- 
благопр1ятныя экономичесгая условхя, о которыхъ зд'Ьсь было такъ 
много говорено, а именно наша экономическая бЬдность и наша 
высокая задолженность, препятствуюпця осуш;ествлешю у насъ ме- 
таллическаго обращенхя, по возможности сокращались и чтобы пра- 
вительство шло къ устраненш упомянутыхъ неблагопрхятныхъ эко- 
номическихъ условШ страны и призван1Ю къ участ1Ю въ финансо- 
выхъ работахъ общ,ественныхъ силъ, участ1е которыхъ составляетъ 
одно изъ главныхъ услов1Й осуш;ествлешя и упрочен1я всякой серьез- 
ной и важной для народ, и финан. хозяйства страны реформы» ^). 
30 марта одинъ изъ чиновниковъ м-ва ф-овъ В. И, Еасперовь 
сд'Ьлалъ въ Вольномъ Экономич. Обществ* свой докладъ объ «экономи- 
ческомъ значен1и предстоящей денежной реформы», гд* указывалъ 
на необходимость последней и на возможность ея осуществленхя даже 
въ случа'Ь паден1я народнаго благосостоянхя, при чемъ находилъ 
платежный балансъ вполне для насъ блатопрхятнымъ, а разм-Ьнъ 
вполне обезпеченнымъ. Откладывать же реформу на неопределенное 
время г. Касперовъ находилъ нец'Ьлесообразнымъ въ виду полной 
подготовленности ея министерствомъ финансовъ ^). Напротивъ проф. 
Л. В. Ходскгй ^) доказывалъ (совершенно основательно) , что въ 
послгьдпге годи платежный балансъ вовсе не въ нашу пользу, что 
даже самый торговый балансъ въ т^сномъ смысл'к для насъ небла- 
гопр1ятенъ, что съ реформой надо повременить до бол'Ье полнаго 
выяснешя вс^Ьхъ сомнительныхъ вопросовъ, а, если уже повременить 
никакъ нельзя (возможность кассоваго кризиса всл4дств1е накопле- 
Н1я казною золота), то сл-Ьдуетъ: 1) Не делать, сверхъ существую- 
щаго уже въ обращеши количества кред. билетовъ (1.121 мил. р.), 
иовыхъ выпусковъ, безъ обезпечешя ихъ рубль въ рубль золотомъ, 
а 750 мил. разм'Ьннаго фонда предназначить исключительно для 
обезпечен1я уже существующаго выпуска, т. е. определить непокры- 
тую его часть — въ 371 мил, р.: 2) На всю сумму серебряной монеты, 
которая будетъ выпущена въ обращеше доллсно быть уменьшено коли- 
чество нопокрытыхъ кред. билетовъ; 3) въ отношен1и безпрепятствен- 
наго размена на золото серебряная монета должна быть сравнена съ 
пред. билетами; 4) при платежахъ 41ежду частными лицами прхемъ 
серебра обязателенъ на сумму не свыше 10 руб.: 5) госуд. банкъ 
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долженъ быть поставленъ въ болЬе самостоятельное положеше отъ 
распорядительной власти м-ра ф-овъ; 6) на вынускь въ настоящее 
время серебряной монеты въ обращете необходимо смотр^Ьть какь 
на м'Ьру, равносильную выпуску кред. билетовъ и выходящую изъ 
пред1>ловъ административной власти м-ра ф-овъ. 

ВсЬ эти требован1я мы съ своей стороны призпаемъ вполнЬ 
целесообразными за исключетемъ размена серебра на золото: если 
его сд'Ьлать разм^ннымъ на золото, не им'Ьло бы смысла ограничи- 
вать обязательности его прхема въ нлатежахъ между частными ли- 
цами на какую-либо опред'Ьленную сумму. Съ другой стороны 
слишкомъ было бы велико искушете для приготовлешя серебря- 
ной монеты частными лицами всл4дств1е легкости подд^^иси и воз- 
можности обм'Ьна на золотую монету. Вообще л;е какъ и док- 
лады, такь и всЬ зам'Ьчан1я П1>оф» Ходскаго чрезвычайно выгодно 
выд'к1яются среди другихъ р^чей, высказанныхъ въ Обществ* и 
весьма мало затрагивавшихъ салгое существо вопроса. Т*мъ не мен'Ье 
Общество еще въ двухъ засЬданшхъ (2 и 5 апр-Ьля) продолжало об- 
суждеше денежной реформы. Зд'Ьсь улсе выступили защитниками: 
бумажной неразменной системы, 1сакъ наиболЬе выгодной для усп- 
лен1я нашего вывоза и умевьшетя заграничнаго привоза, талантли- 
вый иублицистъ С 9. Шарстовъ^ сказавши чрезвычайно сильную 
и прочувственную ргЬчь ^), и серебряном валюты известный сотруд- 
никъ «В'Ьстника Европы» Л. 3. Слонимскгй ^), ПослЬдтй ворочемъ 
въ вид'Ь примера указывал ъ паФранщю, гд** господству етъ съ 1876 г. 
фактически золотой монометалл измъ, а серебро играетъ только роль 
подсобной монеты и не было (какъ и въ другихъ странахъ) изъято 
изъ обращетя только потому, что его некуда было д1^вать (продажа 
грозила большими убытками) . « Неужели же мы одни настолько бо- 
гаты,, что можемъ показать м1ру небывалый прим'Ьръ исключитель- 
наго господства золота въ денежномъ обращети и въ разм^нномъ 
металлическомъ фонд*», восгигицалъ г. Слонимсюй, хотя пр?1вильн4е 
было бы предложить вопросъ: нвул^ели мы такъ богаты, что можемъ 
трашгтьь накопленное нами золото на покупку ненужнаго серебра 
съ единственнаго ц^Ьлью подражать другимъ пародамъ, у которыхъ 
серебро только потому въ сущности сохранилось въ обращенхи, что 
постепенно, кЬками, накоплены его запасы, отъ которыхъ трудно 
избавиться? Противъ защитниковъ бумажной валюты и серебра усердно 
возралсалъ В. И, Еасперовъ ^)^ какъ и вообще ему пришлось пред- 
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ставить ц'Ьлый рядъ возражен1й по поводу сомн'Ьтй въ прочности пред- 
пола! аемаго размена. Г. Касперова по прежнему поддерл^ивалъ Л. Н. 
Гурьевъ *), тсоторый настаивалъ на полной возможности правильнаго 
денежнаго обращешя страны съ очень б'Ьднымъ населенхемъ и круп- 
ной задолженностью, приводя въ примЬръ Егяпегь. Превосходны и 
глубоко-прочувствованы были р'Ьчи Г. П. Сазонова и А. А. По- 
роховщгокова ^) на тэму о полномъ въ настоящее время разорей1и 
сельскаго нашего населен1я, основы блягосостояй1я Росс1и. По обык- 
новен1ю, никто никого ни въ чемъ не уб'Ьдилъ. Л. В. Ходстй 
по прежнему формулировалъ свое мй'Ьн1е въ томъ смысл*, Ч'ро I) 
далеко не все подготовлено, что нужно для усп'Ьшнаго проведешя 
реформы и 2) съ точки зр-Ьтя практической проэктъ представляетъ 
ц'Ьлый рядъ опасностей, давая госуд. банку слишкомъ большой про- 
сторъ для выпуска необезпеченныхъ кредатйыхъ бялетовъ а не д11- 
лая никакихъ ограничешй касательно выпуска министерствомъ фи- 
нансовъ серебряной монеты, при недостаточныхъ запаса хъ золота и 
при невыгодномъ для насъ разсчетномъ балансЬ. Въ сущности, кромЬ 
этихъ вполне д'Ьльныхъ зам*чаюй, министерство фииансовъ ничего 
почти не могло извлечь для себя изъ прений въ Вольномъ Эконо- 
мическомъ обществе. Еще мен'1е могло оно воспользоваться прен1я- 
ми въ обгцествгь для содпматвъя русского торговл'^ь и промышлеп- 
пасши ^ гд-Ь 3 апр'Ьля 1896 г. С. 9. Шара/повь сд^лалъ докладъ 
объ отлив* золота заграницу въ случа* осуществлетя денежной 
реформы, и гЬми статьями брошюрами, которыя были напечатаны 
по поводу проекта денежной реформы. Обратили на себя вниманхе 
письма въ «Новое времяг> бывшаго товарища м-раф-овъ, проф. А. Я. 
Антоновича^ который порицалъ проэктъ реформы потому, что онъ 
девальвнровалъ (!) кредитный рубль, ненормальное пония^ен1в ц-Ьны 
котораго заставило будто бы русское землед'Ьлхе потерять множество 
денегъ на ц-Ьн* хл*ба, но письма эти встретили въ свою очередь почти 
всеобщее порицан1е. Обратили внимание передовыя статьи газеты «Р^г- 
скгя вмомосши», гд* реформа, проэктированная министерствомъ фи- 
нансовъ, напротивъ, усердно защищалась. Въ виду всеобщаго уважешя 
къ лучшему изъ нашихъ журналовъ — Вш^шпику Европы читались и 
обсуждались статьи, пом'Ьщенныя въ этомъ издан1и о необходимости 
введетя у насъ биметаллизма или даже серебряпаго монометаллизма, — 
принадлежащ1я перу Л, 3. Слонимскаго, но въ общемъ выдающих- 
ся сколько-нибудь статей ' по столь жгучему и валяному вопросу мы 
отм-Ьтить не молсемъ. Невольно приходится согласиться съ А. Н. 



1) 1ЬШ., стр. 218—221. 

2) Ш(1., стр. 214—218 и 245-249. 



— 132 — 

Гурьевымъу чтб реформа не заслужила со стороны нашихъ спеща- 
листовъ того вниман].я, которое ей следовало бы оказать. «Ни одно 
изъ возражен1й, которыя были сделаны въ столь общей форм4, не 
было упущено министерствомъ финансовъ изъ вида при разработке 
этого вопроса; напротивъ всЬ они были разсмотрЬны и разсмотр'Ьны 
гораздо бол-Ье детально. Еслибы оппоненты направили свои возра- 
жешя на гЬ пункты вопроса, которые ускользнули изъ внимашя 
при разработке законопроэкта, или обосновали сд'Ьланныя ими 
возражен1я бол-Ье глубоко, то возражения эти, конечно, могли бы им^ть 
существенное значенхе; въ настоящемъ же своемъ вид4 они особен- 
наго значен1я им^ть не могуть» ^). Т^мъ не мен'Ье нельзя сказать, 
чтобы публичное обсуждед1е столь важнаго вопроса оказалось без- 
полезнымъ. Напротивъ оно съ одной стороны, конечно, могло толька 
укрепить м-ра ф-овъ въ решимости провести реформу во что бы 
то ни стало, ибо никто не указывалъ той программы, которой сле- 
довало бы м-ру ф-овъ держаться, еслибы реформа была отложена, 
а съ другой стороны помогало сделать н^которыя детальныя поправка 
въ первоначальномъ проэкт*. Мы видели уже, что м-ръ ф-овъ отка- 
зался въ комитете фпнансовъ отъ оговорки, что недействительны 
сделки о платеже золотомъ вместо кред. рублей и что оплата тамо- 
женныхъ пошлйнъ должна производиться золотомъ въ натуре.; а коми- 
тегь финансовъ нашелъ необходимымъ более серьёзно ограничить вы- 
пускъ необезпеченныхъ кредитн. билетовъ суммою 400 мил. руб- 
(проф. Ходск1й рекомендовалъ 371 мил.) вместо предполагавшихся 
500 мил. руб. Госуд. Советъ, куда проэктъ поступилъ, могъ, ко- 
нечно, сделать и еще некоторыя поправки, особенно относительно 
более точнаго определешя въ нашемъ денежномъ обращен1и роли 
банковой серебряной монеты и относительно реорганизащи госуд. банка. 
Членамъ госуд. совета, кроме сомаго представлешя м-ра ф-овъ 
объ исправлензи денежнаго обращен1я и протокола заседан1й коми- 
тета финансовъ, исправившаго проэктъ м-ра ф-овъ, была разослана 
1) записка Б. П. Мансурова, направленная противъ записки проф. 
И. И. Кауфмана касательно законодательства о нашемъ денеж- 
номъ обращенш, 2) возраженхе на нее м-ра ф-овъ съ приложе- 
н1емъ выдержекъ изъ делъ комитета финансовъ и всеподданней- 
шихъ докладовъ И. А. Вышнеградскаго, изъ которыхъ видно, 
что бывш1е м-ры ф-овъ Рейтернъ, Абаза, Бунге и Вышнеградск1й 
находили возможнымъ произвести разменъ кредитныхъ билетовъ 
не по нарицательной цене на золото, а въ известномъ къ нему 
отношенш (т. е. на началахъ девальващи); 3) замечашяБ'. П. Май- 



1) 1Ыд., стр. 221. 
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сурова по проэкту исправлешя денежнаго обращен1я сь приложе- 
шемъ къ нймъ, гд'Ь съ одной стороны доказывается опять, что 
честь и достоинство русскаго правительства требуютъ возстановле- 
Я1Я размена кред. рублей на золото а! рап и что это возстанов- 
леше съ накопленными уже запасами золота, вполнЬ возможно и 
теперь, а съ другой, что мы не можем'ь удержать въ обрашен1и 
золота, такъ какъ оно при невыгодныхъ для насъ въ настоящее 
время расчетныхъ балансахъ, уйдетъ загранпцу; 4) письмо м-ра 
ф-овъ, заоючающее возражешя на нападки Б. П. Мансурова про- 
тивъ покойнаго Вышнеградскаго и дающее н4которыя разъяснен1я 
по вопросу о прежнихъ р'Ьшешяхъ комитета финансовъ, относя- 
щихся къ денежной реформе; 5) соображен1я члена госуд. совета 
В. М, Маркуса о д'Ьйствительныхъ и предполагаемыхъ среднихъ 
курсахъ кред. рубля въ 1860 — 1895 г.г.; 6) соображешя члена 
госуд. сов. Н. В. Шидловскаго относительно невыгодности для насъ 
расчетнаго баланса, который въ будущемъ вслйдствхе сельскохозяй- 
€твеннаго кризиса долженъ быть еще бол4е невыгоднымъ. а потому 
и крайней опасности открьтя немедленнаго размена кред. биле- 
товъ; 7) соображешя члена госуд. совета фонъ-Дервиза^ заключаю- 
1Ц1Я въ себ-Ь возражешя противъ понижен1я госуд. банкомъ ц'Ьны 
кред. рубля съ 7 р. 40 к. за полуимперхалъ до 7 руб. 50 коп., 
лротивъ возстановлешя размена на началахъ девальващи, противъ 
категорическаго перехода къ зо^готой валютЬ, когда мнопе выдаю- 
1Ц1еся деятели заграницей стоятъ за биметаллизмъ, противъ неясно 
проведенной въ проэкгЬ идеи самого золотого монометаллизма при 
той неопред'Ьленной роли, которая въ проэкт-Ь предоставлена серебру, 
противъ возможности при невыгодномъ для насъ въ последнее время 
расчетномъ балансЬ поддерживать долгое время безостановочный 
разм-Ьнъ; 8) возражешя м-ра ф-овъ и управляющаго госуд. бан- 
комъ Э. Д. Плеске на обвинешя г. фонъ-Дервиза; 9) отв'Ьтъ ми- 
нистру финансовъ Д. Г. фонъ-Дервиза; 10) выдержка изъ 
записки гр. М. М, Сперанскаго по вопросу о возстановлен1и 
металлическаго обращешя при письме министра финансовъ С. Ю. 
Витте. Намъ неизвестно, были ли сообщены членамъ госуд. сов-Ьта 
также т* матер1алы, которые собраны были коммисс1ею 6 окт. 
1895 г., занимавшеюся разработкой юридической стороны вопроса о 
денежной реформ'Ь, но, конечно, они не могли быть — для желаю- 
щихъ ознакомиться съ ними— тайной. Государственная канцеляргя 
составила Очеркъ денежной реформы въ Австро-Ветрш и Очеркъ 
хода дгьла объ устройствгь денежной системы въ 1837 — 39 гл. у 
а проф. И, И. Еауфманъ Записку о законодатольныхъ и админи- 
€тративныхъ м-Ьропрхятхяхъ, вызванныхъ разстройствомъ бумажно- 
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денежна! о обращецхя въ Роши. Если добавить, что члены госуд. 
сов4та могли получить св^д'Ьшя о дебатахъ въ Вольно-Эгсон. обще- 
ств'Ь и Обществе для сод'Ьйствхя русской торговли и промышленности, 
не говоря уже о множеств'Ь газетныхъ и журнальныхъ статей по 
поводу реформы денежнаго обращешя, то приходится признать, что 
наврядъ ли для обсуждения 1;»кого-либо другого законопроэкта госуд. 
соэ^тъ оказался столь хорошо вооруженнымъ, какъ для проекта о 
денежной реформе. 

Обсуждешю проэкта было посвящено два засЬдашя: 20 и 25 апр. 
1896 г. въ присутств1и 40 членовъ госуд. совета подъ предс4да- 
тельствомъ председателя департамента государственной эконом1и Д. М. 
Сольскаю. Открывая засЬданхе 20 апр. Д. М. СольскШ сд'Ьлалъ 
краткий историческш очеркъ нашего денежнаго обращешя и выска- 
зался за приняпе реформы, сказавъ въ заключенхе, что «до сего 
времени вс4 высказанныя возраженхя и сомн4шя не поколебала 
его мн^шя: напротивъ, пройдя черезъ такой искусъ, оно еще бол'Ье 
укрепилось. Теп^ь д-Ьло, дойдя до Госуд. Сов4та, будетъ разъ- 
яснено и решено окончательно. Спешить заключенхемъ, въ виду 
важности цредноложенвыхъ м^ръ, не желательно, весьма полезно- 
будетъ посвятить два — три заседания предварительному непринул;- 
денному обману мн^шй между г.г. членами соелиненнаго присут- 
СТВ1Я, съ гЬмъ, чтобы въ течеше л^та было время зр4ло обдумать 
в€е Д'Ьло и собрать могущ1я потребоваться дополнительныя св^Ьде- 
Н1Я и справки. Такийгь образомъ г.г. члены будутъ поставлены въ 
возможность осенью высказать свое окончательное заключеше по 
настоящему важному д^лу, по тщательномъ и всестороннемъ его 
соображеши» ^). Министръ финансовъ съ своей стороны выразилъ 
свое глубокое и твердое уб^ждеше въ необходимости задуманной ре- 
формы. Онъ указывалъ, что въ такомъ вид-Ь, какъ она предстаытена въ 
проект*, ее одобрили, кром* него самаго, четыре бывшихъ ми- 
нистра финансовъ, что на разработку проекта затрачено очень много 
времени и труда, что им'Ьть въ настоящее время бумажную, раз- 
строенную валюту для России крайне тягостно. Благодаря этой ва- 
лют* количество денежныхъ знаковъ въ стран* остается безъ вся- 
каго увеличешя (въ 1881 г. 1.180 мил. руб., въ 1896 г. — 
1.175 мил. руб.), тогда какъ въ другихъ странахъ это количество 
оруд1й обращен1я значительно за это время увеличилось (для Фран- 
ши съ 8.861 мил. фр. до 10.225 мил. фр., въ Германщсъ 3.392 мил. 
до 4.400 мил. мар., въ С. Штатахъ съ 1.148 мил. до 1.579 мил. 
дол., въ Англш съ 137 мил. до 152 мил. фун. ст. и т. д.). Между 



1) Протоколы, стр. 1—8. 
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гЬмъ население Росс1и за это. время увеличилось на 29 мил. жи- 
телей, производство зерновыхъ хл'Ьбовъ съ 263 мил. до 332 мил. 
четвертей, вывозъ хл^Ьбовъ съ 248 мил. до 335 мил. руб., общш 
итогъ вывоза съ 506 мил. до 667 мил. руб*, добыча каменнаго угля 
съ 213 мил. до 463 мил. пуд., добыча нефти съ 40 мил. до 
344 мил. пуд., чугуна съ 29,9 мил. до 80 мил. пуд., жел'Ьза съ 
20 мил. до 30,5 мил. иуд., .стали съ 14,2 мил. до 38,5 мил. иуд., 
протяжение верстъ ж. дорогъ съ 21.195 до 34.500 верстъ, вало- 
вой доходъ ихъ съ 200 мил. до 373 мил. р. и т. д. Въ 1881 г. 
ко.щчество бум. деиегь на 400 ми^г. руб. превышало нашъ госуд. 
бюджетъ, а въ настоящее время — оно значительно мен'Ье общаго 
итога госуд. доходовъ, такъ что 1шждый рубль долженъ по крайней 
м^р* одинъ разъ въ годъ проходить черезъ казенныя кассы. Оче- 
видно, что фактъ неподвилшаго состояшя нашего депежнаго обра- 
щешя представляетъ аномалхю, а не здоровое явленхе. И дЬйстви^ 
тельно, количество существующихъ знаковъ ден. обращен1я совер- 
шенно недостаточно для потребностей населвн1я. Но золото, пока 
не будегь установлень законодательнымъ порядкомъ иа него курсъ, 
не можетъ им'Ьть хождешя на внутреннемъ рынк*, а выщскъ зна- 
чителыгшо количества серебра пеудобешъ вслпдствге краиняю ею 
обезцгьненгя. Сл-Ьд., денежное обращеше въ Росс1и осуждено оста- 
ваться на неизменной цифр^ кред. билетовъ и лишь въ эпохи край- 
няго недостатка въ м4новыхъ оруд1яхъ можетъ несколько расши- 
риться въ случае решимости м-ра ф-овъ на производство времен- 
наго выпуска кред. билетовъ. Ежегодно осенью ощущается особенно 
сильно безденежье^ отчего госуд. банкъ ограждаетъ свою кассу по- 
вышешемъ учетнаго процента (нын'Ьшнею осенью до 10%), но пользы 
отъ этого н4тъ, ибо къ намъ не могутъ, какъ въ другихъ стра- 
нахъ, гд4 господствуетъ правильная валюта, нритечь деньги извн'Ь, 
и торговля и промышленность паши ставятся въ совершенно безвы- 
ходное положен1е. Положеше м-ра ф-овъ таюке очепь трудное, ибо 
къ нему обращены вс]^ нарекан1я, вызываемыя такими ненормаль- 
ными порядками. Выхода изъ него два: или возстановить метал- 
лическое денежное обращенхе или же обратиться къ увеличенгю кред. 
билетовъ^ ибо оставлять дал^е Россш в'ь томъ же полол^еши, при 
коемъ денежное ея обращеше не можетъ увеличиться, было бы равно- 
сильно заключен1Ю ребенка въ футляръ съ ц'клью пом-Ьшать его 
росту. Ни одипъ мипистръ фипансовъ не выдержитъ долго нынЬш- 
няго положешя и приб^гнетъ въ конц1> концовъ къ новому выпуску 
бум. денегъ. Существо д^ло не изменится, если продолжать систему 
временныхъ выпусковъ, обезпеченныхъ рубль за рубль золотомъ, 
ибо разменный нашъ фондъ, запертый въ подвалахъ госуд. банка. 
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такъ же безсиленъ для направленхя нашего курса, какъ безсиленъ 
для изл4чен1я больного, страдающаго лихорадкой, ц'Ьлый складъ 
хины, находящхйся въ сосЬднёй отъ больного комнаты. Въ поагЬд- 
нее время оказалось возможнымъ укрЬпить курсъ на высогЬ 66^/з к. з. 
Настоящ1Й проэктъ даетъ средство прочно удержать это положенхе 
и поставить преграду дальнейшему паденш курса; есть, можно ска- 
зать, 95 на 100 шансовъ на усп^хъ. . Курсъ рубля самъ подняться 
не можетъ, а напротивъ черезъ несколько десяковъ л^гь будетъ 
равняться не 66, а 33 коп.: выпускъ кред. билетовъ такъ соблаз- 
нителенъ, а постоянный отказъ настойчивымъ требовашямъ торговли 
и промышленности такъ затруднителенъ!» Въ заключеше своей "рЬчи 
м-ръ ф-овъ сказалъ, что для него всего важн-Ье, что бы Госуд. 
Сов^тъ указалъ ц4ль, къ которой въ будуш,емъ сл^дуетъ стремиться 
въ вопросЬ о денежномъ обращен1и. Въ противномъ случа-Ь м-ръ 
ф-овъ будетъ въ полной неопред'Ьленности относительно дальнМшаго 
направлен1я этого вопроса. Но лично ояъ буттъ скортье радоваться 
отригщтельному ргьгиетю по настоящему дгьлу. При утверждети 
проэкта на м-ра ф-овъ, какъ на инищатора реформы, будутъ на- 
правлены всЬ обвинешя, если н-Ькоторня ея стороны покажутся не- 
удобными. Если лее наоборотъ, проэктъ не будетъ принятъ, и прШ- 
дется силою веш;ей обратиться къ новымъ выпускамъ кред. биле- 
товъ, то полояееяхе м-ра ф-овъ будетъ гораздо легче. Выпускъ, даже 
сравнительно крупной суммы (300 — 400 мил. руб.) не сразу уро- 
нитъ курсг, а между гЬмъ учетный процентъ будетъ низокъ, изо- 
бил1е денегъ вызоветъ новыя предпрхяйя, всЬ сделки будутъ совер- 
шаться легко. Отрезвляться пр1йдется потомъ, можетъ быть, лишь 
черезъ 1 л^тъ, и нарекатя, неизбежиня при окончательномъ обез- 
ц^ненхи бум. денегъ, будутъ обраш,аться уже не къ нын^шнимъ 
финансовымъ д^ятелямъ, на долю коихъ достанутся лишь однгь 
похвалы за оживлеше народной торговли и промышленности» *). 
Такимъ образомъ м-ръ ф-овъ ставилъ д^Ьло утверждешя его 
проэкта на новую почву, грозя въ случае его неприняпя новыми 
выпусками бумаленыхъ денегъ. Конечно такая постановка во- 
проса не могла не вызвать возраженш. Возражешя эти сд-бланы 
были В. В, Верховскимъ (бывшимъ директоромъ особой канце- 
лярш по кредитной части при Н. X. Бунге и И. А. Вышне- 
градскомь), который находилъ, что заявлеше м-ра ф-овъ, основано 
на крупномъ недоразум'Ьн1и, ибо оно отождествляетъ нужды торговли 
и промышленности съ потребностями госуд. казначейства» ^). Въпод- 
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тверждеше своей мысли г. Верховскш приводилъ справки о коли- 
честв-Ь находившихся въ обращении разновременно въ десятил'Ьт1е 
1886 — 1895 г.г. кредит, билетовъ, при чемъ оказывалось, что 
т1п1тига денежнаго обращен1я приходился " на апр'кль — 1юль, а 
тахшит съ почти математическою точностью на октябрь (разница 
между т1шп)иш^омъ и шаххтиш^омъ колебалась въ предал ахъ 
49 — 175 мил. руб.), при чемъ расширеше циркуляц1и особенно 
сильно въ сравнительно неблагопрхятные въ бюджетномъ отношен1и 
годы (1891 — 92, когда потребовались усиленные временные вы- 
пуски кред. билетовъ), тогда какъ въ благопрхятные годы (1889, 
1894) циркуляц1я расширяетея всего меньше. Объясняется это 
явлеше гЬмъ, что Госуд. банкъ оперируетъ почти исключительно 
на средства казны, и когда таковыя отливаютъ изъ него (снимаются 
съ текущаго счета госуд. казначейства), банкъ оказывается въ за- 
труднеюи при производств* своихъ коммерческихъ операщй, хотя 
средства по посл4днимъ, какъ показываетъ опытъ, къ осени скорее 
возрастали, ч^Ьмъ уменьшались. И во всякомъ случа'Ь для нуждъ 
торговли легко было бы выпустить новые кред. билеты подъ обез- 
печенхе ихъ золотомъ, которое по миновеши надобности легко унич- 
тожить, ибо изъ прежнихъ временныхъ выпусковъ на 200 мил. руб. 
125 мил. руб. изъято, а со временемъ можно было бы, по всей 
в'Ьроятности, изъять и остальные 75 мил. руб. Отсюда можно вполнЬ 
избежать вступлен1я на второй изъ указанныхъ м-ромъ ф-овъ пу- 
тей (неограниченный выпускъ кред. билетовъ), даже отвергнувъ 
временно первый изъ этихъ путей, т. е. возстановлеше метал, 
денеж. обращешя. Но въ общемъ изъ счетовъ госуд. банка вовсе 
не видно, чтобы была даже настоятельная надобность въ увеличе- 
Н1И оруд1й обращешя. Еслибы средства госуд. банка и госуд. казна- 
чейства не сплетались, еслибы банкъ оперировалъ болЬе на соб- 
ственный капиталъ и частныя средства и заблаговременно стягивалъ 
къ осени свои средства, затраченныя на краткосрочныя операщй, 
то онъ не встр'Ьтилъ бы затруднешй временно выпускать для 
помощи торговле и промышленности кред. билеты или даже вовсе 
обойтись безъ такихъ выпусковъ» ^). 

Друг1я возражен1я ^) свелись къ тому, что 1) законодатель- 
ное закр'Ьплеюе за кред. рублемъ существующей п^Ьны на золото 
(66^3 коп. зол.) м'Ьра насильственная, несправедливая и не отве- 
чающая достоинству госуд. власти; 2) объявлете размЬна опасно, 



1) 1Ыа., стр. 78—82. 

-) Какъ она был» формулированы самимъ м-омь ф-овь въ аДоиолнительныхъ 
соо6ражен1Яхъ по Д'Ьлу объ исправлен!!! денежнаго обращешя» отъ 19 октяб. 18УН. 
№ 16.000, стр. 19. 
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ибо накопленное нами золото уйдетъ заграницу; 3) о.существлен1е 
реформы въ ближайшемъ будущемъ несвоевременно; 4) отд'Ьльныя 
части представленнаго закононроэкта нротиворЬчивы, способны поро- 
дить недоразум'Ьнхя и заключаютъ въ себ% зародышъ неудачи пред- 
принимаемой реформы. Защита того мн'Ьшя, что проэктируемая 
реформа (калсъ девальвирующая нашъ кред. рубль разъ навсегда), 
подрываетъ нашъ госуд. кредитъ и не соотв'Ьтствуетъ достоинству 
русскаго правительства, впервые выставленная Б, П. Мансуровымъ, на- 
шла горячую и красноречивую поддержку въ лиц* членовъ госуд. 
сов'Ьта X. X. Роопа, Д. Г. ф.-Дервиза и Н. В. Шидловскаго ^). 
Впрочемъ эти три члена госуд. сов-Ьта (изъ которыхъ г. ф.-Дервизъ 
назвалъ предлагаемую м-омъ ф-овъ м4ру даже злостнымъ банкрот- 
ствомъ въ ВИД5 того, что м-ръ ф-совъ указывалъ на блестящее 
^экономическое и финансовое полажен1е Россш, при которомъ про- 
изводить частичное госуд. банкротство, коимъ девальващя несо- 
мненно представляется, было бы, конечно^ непозволительно) отчасти 
находили возможнымъ присоединиться къ предлагаемымъ м^рамъ, 
еслибы молено было надеяться на прочность возстановлешя раз- 
мена ^). «Каковы бы ни были теоретичвск1я объясненья, мЬра эта 
будетъ встречена какъ девальващя, съ которою можно миргьться 
какъ съ горькою необходимостью. Оправдать ее въ сознавди народ- 
номъ молсетъ только долгое существоваше прочнаго размена. Если 
л;е она повлечетъ за собою новыя тягости и приведетъ черезъ не- 
большое число л-Ьтъ къ неудач* и новому обезц-Ьненш кред. рубля, 
то возникнутъ совершенно справ^д.швыя опасен1я, что мы идемъ 
огь дева.]1ьвац1и къ новой девальващи. Осуществлеше предположе- 
и1й м-ва ф-овъ въ настоящее время можетъ угрожать большою 
опасностью и народному благосостояшю, и госуд. кредиту, и до- 
стигнутому нами политическому и военному могуществу» ^), Проч- 
ность размена никому не казалась обеапеченой, по крайней м^р-Ь 
поддерживали м-ра ф-совъ только Д. М. Сольскгй да О, Г. Тер-- 
неръ (бывш1й товарищъ м-ра ф-овъ при Вышнеградсдсомъ) . «На 
первыхъ порахъ», писалъ Н.Б. Шидловскъй^ «реформа безъ со- 
мн^шя подниметъ заграничный нашъ кредитъ и облегчитъ заклю- 
чен1е займовъ на постройку ж. дорогъ, на промышленный пред- 
пр1ят1я и т. п. Поступающее этимъ путемъ золото будетъ попол- 
нять отливъ посл^Ьдняго по расчетному балансу и можетъ казаться, 
что реформа удалась. Такъ было сначала и въ Италш. Но по мЬр'Ь 



1) Протоколы, стр. 21, 82 — 83; 5 стр. Соображен1Й Н. В. Шидловсишо, 

2) Протоколы, стр. 17—22, 83—90. 

3) Соображен1я Н. В. Шидловскаго^ стр. 5—6. 
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того, какъ станетъ обостряться угрожающей зсмлед4л1Ю кризисъ, 
вызываемое имъ ухудшевхе расчетнаго баланса начнетъ требовать 
все больше золота для аагранитаыхъ платежей, что постепенно 
поколеблешъ довгьрге и сократить прилиаы къ намь иностранныхъ 
капиталоег. Начнугь обнаруживаться зятруднешя въ рази1>г6, а 
чтобы поддерживать его придется дп^лать на обременительныосъ 
услопяхь спеталыше займы для пополнетя убытющаго фонда. 
Проценты же по эггимъ займамъ будутъ требовать установл^шя но*- 
выхъ налоговь. Проистекаюпця отсюда тягости могугь, наконецъ, 
оказаться непосильными, и тогда останется единственное средство 
предупредить совершенную потерю съ 01ромными усйл1ями собрз^наго 
фонда,— нридется прюстановить размЬнъ и вернуться вновь къ кред. 
обраш;еи1Ю, быть можетъ, бол%е разстроенному, ч-Ьмъ теперешнее». 
«Энерпи у министра финаисовъ», писалъ другой членъ госуд. со- 
вета Д. 1\ Ф. Д^(шиаь *) «огромный запасъ; нельзя сомн4вать€я, 
что онъ употребить вс* средства, чтобы поддержать размЬнъ во что 
бы то ни стало, для того, чтобм не дискредитиро1Ш*ь принлгтую 
по его настояшю м-Ьру. Но во сколько десятковъ или сотенъ мил- 
лхоновъ это можегь оботть государству? Печальнее всеш, конечно, 
будегь то, если всЬ его старания только несколько замедлять, но не 
устранятъ новаго кризиса». «Говорятъ, что метал, фондъ для кред. 
билвтовъ~-то же самое, что для больного лгЬкарство, находящее^л 
въ другой комнагЬ. Но для больного и въ нравственномъ отноше- 
н1и не безразлично знать, что лекарство им^Ьется подъ рукою. Не- 
редко зубная боль проходитъ у дверей дантиста. Точно также и 
металлическ1й фондъ ам'Ьетъ не только нравственное, но и реальное 
значеше. Это сила, которая позволяетъ предупреждать падеше курса. 
Р'Ьчь идетъ не объ пскусственномъ его повышеши, а только объ его 
урегулирован1и. Проэктированная м'Ьра не йм4етъ твердаго фунда- 
мента, надлежац\аго устоя. Н4тъ повода для отступления отъ преж- 
ней твердой и осторожной политики, которая спокойно и съ долж- 
ною постепенностью стремилась къ подъему народнаго блашсостоян1я 
и къ возстановлешю металл ическаго обращен1я на прочныхъ основа- 
н1яхъ. Настоящш проэктъ можно сравнить съ фейерверкомъ, кото- 
рый быстро вспыхиваетъ и также быстро гаснетъ» ^). «На прочное 
повышеше курса, а, следовательно, и на приливъ къ намъ золота», 
говорилъ генера^гь X. X. Роопъ ^): молшо разсчитывать лишь въ 
сравнительно отдаленпомъ будущемъ. Въ настоящее же время масса 



^) Соо6ражен1я, стр. 18. 

2) Протоколы, стр. 89— 90. 

3) 1Ыа., стр. 21—22. 
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затруднешй, съ которыми приходится бороться народной предпр1им- 
чивости, настолько велика, что сл-Ьдуотъ ожидать не прилива, а 
отлива отъ насъ золота заграницу. Понятно, что если эти опасенхя 
оправдаются, то долженъ появиться лажъ и на новую золотую мо- 
нету, не смотря на осуществлеше предполагаемой реформы. М-ръ 
ф-овъ отрицаетъ эту возможность, доказывая, что расчетный балансъ 
въ посл1Ьдте восемь л'Ьтъ сконялся въ нашу пользу. Но оказывается, 
что въ ближайш1в годы расчетный балансъ заключается не въ нашу 
выгоду на сумму около 47 мил. р. зол. въ годъ. Зат4мъ и самый 
выводъ, будто за восемь л4тъ расчетный балансъ далъ въ нашу 
пользу 120 мил. р. зол., основанъ на шаткихъ данныхъ. Вс* цифры 
увеличешя золотой наличности г. банка и казны образовались въ 
то время, когда золото запиралось въ подвалы и не могло оттуда 
быть извлечено безъ согласхя финансоваго управлешя. Увеличен1е 
это при томъ нередко зависЬло не отъ естественнаго движетя раз- 
счетнаго баланса, а отъ искусственнаго привлечешя золота путемъ 
спекулятивныхъ покупокъ онаго финансовымъ в-Ьдомствомъ съ ц'Ьлью 
уронить курсъ нашей валюты (1890 — 91 г.т.). Можно ли сравни- 
вать это положеше съ гЬмъ, которое наступить, когда будетъ открытъ 
свободный разм'Ьнъ и можно ли применять выводы, полученные изъ 
разсмотр-Ьтя данныхъ за прошлое время, къ оценки ожидающихъ 
насъ въ будуш,емъ колебанш расчетнаго баланса? Но если мы зо- 
лота не будемъ въ состояши удержать, то въ этомъ заключается 
громадное неудобство проэктируемой м'Ьры: разм'Ьнный фондъ, кром'Ь 
финансоваго значенхя, им'Ьетъ существенную важность для военныхь 
Ц'Ьлей. Современныл войны требуютъ колоссальныхъ затратъ для 
усп-Ьшнаго ихъ веден1я. Быстрота, инищатива нападенхя — сами по 
себ4 создаютъ шансы для поб'Ьды. Если же золотой фондъ уйдетъ, 
то намъ придется начать приготовлетя къ войн'Ь безъ надлежащихъ 
средствъ, а это поставитъ насъ въ худшее положеше сравнительно 
съ настояш;имъ». Особенно подробно остановился на выяснен1и во- 
проса о состоянш нашего разсчетнаго баланса В. В. Верховскгй ^), 
который между прочимъ ссылался на мн-Ьше самого м-ра ф-овъ, 
изложенное имъ въ предыдущемъ году въ представлети о сд'Ьлкахъ 
на золотую валюту, гд^Ь мипистръ фгшансовъ тмъ склонялся къ тому 
митьнгю^ что балансъ для насъ въ посл?ъднге годы неблагопргяшенъ. 
Въ силу всЬхъ этихъ соображеН1й помянутые члены госуд. совета 
находили необходимымъ отложить реформу на неопределенное время, 
такъ какъ текуп1;1я условхя нашего народнаго хозяйства дла нея не- 
благопр1ятны. Находили, что при гЬхъ неблагопр1ятпыхъ балансахъ, 



1) Протоколы, стр. 36 — 41. 
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которые сложились для насъ въ посл-Ьдше годы, лучше оставаться 
при колеблющихся въ своей ц^^нности кред. билетахъ, ибо эти коле- 
бан1я все-таки препятствуютъ приливу къ намъ обратно нашихъ про- 
цевтныхъ бумагъ изъ-за границы, при неблагопр1Ятныхъ торговыхъ 
балансахъ создаютъ условхя его улучшения (увеличеше вывоза, за- 
труднительность ввоза), и остается возможность сохранить наши 
золотые запасы, им'Ьющхе столь важное значеше на случай возмож- 
ныхъ полйтическихъ осложненш ^). 

Кром'Ь этихъ возражеюй общаго, такъ сказать, принципхаль- 
наго характера, сд^ланъ былъ ц^лый рядъ возраженш бол-Ье тех- 
ническаго свойства. Напр. находили, что предполагаемый золотой 
фондъ слишкомъ незначителенъ, чтобы наполнить каналы нашего 
внутренняго денежн'аго обраш,ешя ^), а непокрытая часть выпуска 
кред. билетовъ оставляетея по проэкту слишкомъ значительной ^), — 
что въ случаЬ открыпя размена къ намъ могутъ притечь изъ-за 
границы наши разм-Ьп^енные тамъ фонды ^), — что ^) проэктируемая 
м-омъ ф-овъ система денежнаго обращешя носитъ противоречивый 
характеръ: съ одной стороны это золотой монометаллизмъ, а съ 
другой н^что въ род* биметаллизма, такъ какъ выпускъ серебра въ 
обращен1е не ограниченъ, а пр1емъ его частными лицами ограни- 
ченъ только очень крупною суммою (по 50 р.), — что предполагае- 
мая къ выпуску новая 10-рублевая монета поведетъ къ обману 
темнаго люда, особенно евреями; ибо она не достаточно будетъ 
отличаться отъ црежнихъ ймперхаловъ, на которыхъ также написано 
10 рублей ^), — что новая монета не будетъ соответствовать, какъ 
прежняя, золотой монет* латинскаго союза '^), — что госуд. нашъ 
банкъ лишенъ самостоятельности, которая есть необходимое услов1в 
правил ьнаго билетнаго обращешя ^) и т. д. Разумеется, всЬ эти 
возражешя не были оставлены безъ отвЬта министромъ финансовъ. 
Очень интересныя и вполн* научныя объяснетя д4лъ по нЬкото- 
торымъ изъ спорныхъ вопросовъ далъ также членъ госуд. совета 9. Г. 
Тернеръ^ хотя вообще съ принятыми имъ положешями далеко не 
всегда можно согласиться особенно по вопросу о механическомь 
прилив* золота въ страну подъ влхяюемъ его въ ней недостатка. 



1) 1ЫЙ., стр. 42, 50 (р-Ёчь В. В. Верховскаго). 

2) Протоколы, стр. 20, 44. 

3) Шй, стр. 50. 

4) 1Ыс1., стр. 41, 42, 31. 

^) Соображешя Мансурова, стр. 12 — 18, соображешя ф. Дервиза, стр. 19- 21. 

^) Протоколы, стр. 20 и 91. 

7) Соображешя Мансурова, стр. 18—19. 

®) Протоколы, стр. 45 — 49, Соображ. Мансурова, стр. 19 — 23. 
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М-ръ ф-овъ *) вновь и довольно подробно остановился на вопрос Ь 
о возможности довести курсъ кред. рубля до паритета съ зототымъ, 
нашелъ это доведенге невозмоя^нынгъ и ненужнымъ (такъ какъ оно 
возродило бы вновь прекращенную было спекуляцпо на курсъ рубля) 
и указалъ на противоречие въ возражешяхъ т-Ьхъ лицъ, которыя 
одновременно требуютъ возстановлен1я разм4на кред. билетовъ на 
золото по нариц. ц'Ьи'Ь и сомневаются вгь усп-Ьшности размена даже 
по курсу 66^/з к. зол. Дал4е м-ръ ф-овъ настаивалъ на томъ, что 
бояться отлива золота заграницу не им'Ьетъ смысла, такъ какъ оно 
туда уйдетъ не даромъ, а за изв'}^ствые товары или услуги, а отливъ 
золота внутрь страны произойдетъ только въ обм^нъ за кред. би- 
леты, количество которыхъ будетъ этимъ путемъ сокращено. Тор- 
говый же балансъ нашъ хотя и ухудшился въ последнее время, но 
съ 1895 г. д^ло снова пошло на улучшете, да и обусловливалось 
это ухудшете увеличенхемъ изъ-заграницы привоза предметовъ для 
обору довашя новыхъ фабрикъ и заводовъ, непрерывно у насъ воз- 
нйкающихъ, заказами заграницею военнаго и морскаго министерства 
и железными дорогами. Все это им^егь временный характеръ и въ 
будущемъ прекратится. Зат'Ьмъ ^) м-ръ ф-овъ настаивалъ на томъ, 
что фактъ возстановлешя размена долженъ высоко поднять нашъ 
заграничный кредитъ, уничтожить ту панику, которая всегда про* 
исходила заграницей съ нашими фондами въ случае понижешя 
курса нашею кред. рубля. «Безусловно ручаться, конечно, за проч- 
ность задуманной реформы невозможно, ибо никто не молсетъ пред- 
видеть вс^хъ ожидающихъ насъ въ будущемъ случайностей. Но 
можно быть увереннымъ, что неудача последуетъ только при сте- 
ченш самыхъ несчастныхъ обстоятельствъ и что эти обстоятельства 
произвели бы те же явлешя и при бумажно-денежномъ обращен1и, 
но тогда эти явлешя проявились бы гораздо интенсивнее, такъ ска- 
зать, —_въ_ квадрате»^ Отвечая въ Зсчседанш 25-го апреля на речь 
В. В. Верховскаго, закончившую заседаше 20 апр., м-ръ ф-овъ 
высказалъ ^), что первое сомнеше, выраженное въ 1 -омъ заседашп, 
касалось вопроса о разсчетномъ балансе. Вопросъ это спорный и въ 
литературе, такъ какъ мнопе первостепенные ученые (напр. Гертцка) 
доказываютъ, что не расчетный балансъ производитъ приливь и 
отливъ золота, а, напротивъ, балансъ зависитъ отъ двилсен1я металла 
изъ страны и обратно, обусловливаемаго естественнымъ стремлешемъ 
золота направляться туда, где чувствуется въ немъ наибольшал по- 



1) Протоколы, стр. 23—31. 

2) Шс1., стр. 35 — 36. 

3) 1Ыа., стр. 53—70. 
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требиость и гд'Ь оно поэтому ценится дороже. «Но», сказалъ ми- 
нястрь, — «по моему мн4шю то или другое состояше этого баланса 
непрем'Ьнно должно быть принято во вниманхе, и, еслибы нашъ 
балансъ быль пассивенъ^ а не активенъу какимь онъ представ- 
ляется па самомъ дгьлгь^ то я считалъ бы вь высшей степени 
пеостюрожнымъ вводить при такихъ условгяхъ денежную реформу » . 
Балансъ нашъ активенъ, потому что въ течеше 8 Л'Ьтъ, помимо 
займовъ, намъ уда^иось накопить еще до 122,7 мил. руб. зо^^., а 
неслабы разсчетный балансъ сводился въ нашу пользу лишь благо- 
даря займамъ^ кань это им^ьетъ мтьсто въ Румыти, то ею ни- 
коимъ образомъ нельзя было бы назвать блаюпргятнымъ^ . «Поло- 
жеше наше вполне солидное даже съ точки зр-Ьтя гЬхъ, кто при- 
даетъ звачеше даннымъ разсчетнаго баланса», а приведенныя на 
счетъ баланса цифры очень точныя, ибо при т'кхъ анормальныхъ 
услов1яхь, при которыхъ живетъ Росс1я, благодаря господству бу- 
мажной неразм-Ьиной валюты, является возможность получить резуль- 
татъ сведешя платежнаго баланса прямо безъ сложныхъ вычисле- 
н1й, основанныхъ на пройзвольныхъ данныхъ, а потому ошибоч- 
ныхъ (у насъ золото, не им'Ья о6ращвН1Я въ страи4, стекалось 
какъ 8а1(1о по балансу въ государ. банкЬ или государ, казначей- 
стве). Второе сомн^Ьше въ томъ, что разсчетный балансъ ухуд- 
шился для насъ въ посл-Ьдиге три года и что все добываемое 
внутри страны золото ушло заграницу для разсчета по балансу. Но 
часть нашего золота осталась внутри Росс1и для промышлепныхъ 
ц^лей (примерно миллюновъ на 15 за три года), а остальное зо- 
лото действительно ушло и сверхъ того мы приплатили 32 мил. 
руб. зол., а если учесть покупки за это же золото серебра, то вся 
наша приплата въ годъ составить до 5 — 6 мил. руб. зол. въ годь 
(такимъ образомъ м-ръ ф-овъ впервые признавалъ здЬсь невыгодность 
для насъ разсчетнаго баланса и усугубленге этой невыгоды покуп- 
ками за счетъ золотыхъ запасовъ ни на что не нуонтаго серебра^ 
противь котораго самъ м-ръ ф-овъ такъ красноречиво возставалъ в-ь 
своемъ представлети). Приплаты эти м-р^ь ф-овъ признавалъ совер- 
шенно ничтожными, не могущими служить возражеи1емъ противъ 
реформы, т^мъ бол'Ье, что въ будущемъ, по его мнЬнхю, балансъ 
долженъ былъ непремтьнно опять склониться въ нашу пользу. 
Третье сомн'Ьн1е — въ пашей задолженности и опасности отлива зо- 
лота вследстахе возвращен1я къ намъ разм'Ьщенныхъ заграницею па- 
шихъ ценныхъ бумагъ — м-ръ ф-овъ находилъ неосновательнымъ, 
ссылаясь на Герцкку, который говоритъ, что предположеше, будто 
этимъ путемъ страна можеть лишиться паличпыхъ средствъ, равно- 
сильно предположенпо, будто тотъ, кто лишается плателшыхъ средствъ, 
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можетъ остаться не только покупателемъ, но даже самымъ выгод- 
нымъ покупателемъ ц'Ьнныхъ бумагъ, а в4дь это очевидная безсмыс- 
лица ^). Ссылку же на исторш итальянскаго денежнаго обращен1я 
м-ръ иаходилъ неудачною, ибо въ Италш прекращенхе размена было 
обусловлено недостаточностью золотого фонда, неблагопр1ятными д.1я 
нея торговыми балансами, злоупотреб^[ешями 1щисс10нной операщей, 
неудовлетворительными финансами. У насъ ни одного изъ этихъ ус- 
ловий н4тъ (м-ръ ф-овъ упускалъ впрочемъ изъ виду, что загранич- 
ная задолженность Итал1и была далеко не такъ велика, какъ въ 
Росс1и, что Итальянцы не развозили своихъ денегъ по разнымъ за- 
граничнымъ м'Ьстамъ, какъ руссше и что, напротивъ, громадныя 
деньги ввозили въ Италхю иностранные туристы). Четвертое зам1>- 
чан1е объ отсутств1и золота въ обращеши среди населен1я и о не- 
обходимости приступить къ размену лишь по наполнеп1и металломъ 
канал овъ обращен1я, м-ръ ф-овъ находилъ, по справедливости, неим'Ью- 
щимъ отношен1я къ возмолшости ввести реформу: и населенхе при- 
выкнетъ къ золоту, и въ народное обраил/енге въ течете ближагтихъ 
10 Л1ьшъ проникаетъ не болтье 400 мил. руб. Запасы же наши 
золотомъ решено ко времени открытгя размгьпа пополнить такою 
а/ммои, которая не уступала бы запасамъ Германш (доходящимъ 
въ банкахъ и въ обращеши до 1.271 мил. руб.). Пятое зам'Ьча- 
Н1е о необходимости реформы юсуд. банка въ видахъ придангя ему 
большей самостоятельности м-ръ ф-овъ нашелъ вполне правиль- 
нымъ (какъ таковымъ же онъ находилъ его при обсужден1и денел;- 
ной реформы въ комитете финансовъ). Высказавшись противъ воз- 
можности преобразован1я нашего госуд. банка въ акцюнерный, м-ръ 
ф-овъ заключилъ, что «самостоятельность нашего банка должна за- 
ключаться въ томъ, чтобы м-ръ ф-овъ, руководя деятельностью банка 
и наблюдая за нею, могъ не разрешать банку изв. операщй, но не 
могъ обязывать его поступаться своими интересами ради каких!»- 
либо особыхъ ц-Ьлей». Зат'Ьмъ м-ръ возражалъ г. Верховскому на 
счетъ того, что Г. Банкъ главнымъ образомъ оперируетъ за счетъ 
средствъ госуд. казначейства, тогда какъ на самомъ д'Ьл'Ь онъ опери- 
руетъ не въ меньшей степени и на частныя, — что его активъ не 
представляетъ ничего угрожающаго съ точки зр4н1я солидности его 
операцШ и въ этомъ отношенхи не произошло никакихъ р'Ьзкихъ 
изм'Ьнен1й въ посл-Ьдихе годы. Наконецъ на счетъ шестою зам4ча- 
Н1я — о недостаточности размЬннаго фонда въ случае возможности 
оставлен1я непокрытыми до 400 мил. руб. кред., м-ръ ф-овъ по- 



1) Этому бодЪе самоув-Ьренному, нежели талантливому, ученому не м'1^шало бы по 
поводу своихъ апр1орныхъ выводовъ ознакомиться хотя бы съ историей биржевого 
кризиса въ той же Австр1и въ 1893 г., о которомъ мы говорили выше. 
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яснилъ, что въ скоромъ времени запасы золота у насъ превысятъ 
сумму выпуска кред. билетовъ, а, сл^д., утазанное возражеше от- 
падаетъ само собою. Заключилъ свою р'Ьчь м-ръ ф-овъ следующими 
словами. «Если мы не допустимъ такихъ злоупотребленш и не- 
осторожныхъ д'Ьйств1й, какхя были въ Итал1и, то золото не можетъ 
отъ насъ уйти и реформа должна удасться. А еслибы всЬ обстоя- 
тельства складывались такимъ образомъ, что золото должно уйти, 
то оно все равно и съ еще большею стремительностью ушло бы и 
и въ томъ случае, когда денелшая реформа не была бы осуществ- 
лена. Единственнымъ въ такомъ случа'Ь средствомъ для задержки 
отлива золота явилось бы понижеше курса рубля. Но средство это 
столь опасно, что Росс1я легко, при употреблен1и онаго, могла бы 
дойти до того, что курсъ рубля упалъ бы до 33 к.! Вотъ для 
^редупрежден1я сего я и нахожу необход имымъ провести настоящуЕО 
реформу»! 

Съ своей стороны 9. Г. Тернеръ ^) далъ объяснешя по че- 
тыремъ пунктамъ; ]) о платежпомъ балансЬ, 2) о необходимости 
насыщен1я золотомъ внутреннихъ каналовъ обращешя, 3) о томъ, 
достаточно ли подготовлена настоящая реформа сравнительно съ 
Канкриновскою и выгодно ли намъ поднимать курсъ кред. рубля и 
4) о соотв'Ьтств1и реформы достоинству правительства. О платеж- 
номъ балансЬ г. Тернеръ провелъ ту обычную «количественную» 
теорш денегъ, по которой всЬ товары съ отливомъ изъ страны 
монеты будто бы падаютъ въ ц'Ьн'Ь, и всл4дств1е того возрастаетъ 
ихъ вывозъ, а съ другой стороны деньги поднимаются въ ц'Ьн'Ь и 
приливаютъ поэтому изъ заграницы: и то и другое, конечно, можетъ 
произойти, но не всегда происходитъ непременно, такъ что эту 
теор1ю непреложнымъ аргументомъ въ пользу проводимой реформы 
признать нельзя. Напротивъ по вопросу о необходимости насыще- 
н1я каналовъ ден. обращешя золотомъ г. Тернеръ привелъ совер- 
шенно справедливое заключеше 2-ой (Парижской) монетной конфе- 
ренцш 1881 г., что никакой надобности въ нахолсденхи большихъ 
количествъ золота внутри страны нЬтъ, что оно есть средство для 
международныхъ платежей. Для внутреннихъ же платежей конфе- 
ренщя рекомендовала серебро^ которое для этой ц'Ьли рекомендовалъ 
употреблять г. Тернеръ и у насъ (хотя не проще было бы реко- 
мендовать кред. билеты, которые им-Ьли передъ серебромъ то пре- 
имущество, что стоили гораздо дешевле и были удобнее, роль же 
денегъ во внутренпемъ обращен1и могли исполнять но хуже серебра). 
«Что же касается золота, то было бы крайне нежелательно, чтобы 



1) Протоколы, стр. 92—104. 
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насыщеше имъ каналовъ обращешя совершалось на счетъ разм-Ьн- 
наго фонда, который долженъ оставаться фондомъ бапковымъ, пред- 
назначеннымъ главнымъ образомъ для регулящи расчетнаго баланса. 
Мало по малу, золото, конечно, войдетъ въ народное употреблеше, 
но приливъ его на внутреннш рынокъ долженъ совершаться не изъ 
разм7ьннаю фонда^ а изъ золота^ получаемаго нами изъ заграницы 
при особенно благо пр1ятныхъ разсчетныхъ балапсахъ, а также изъ 
туземнаго производства этого металла». Дал-Ье г, Тернеръ коснулся 
Капкриновской реформы, подчеркнувъ усиленно ея «недостатки» 
и заключивъ, что всетаки ^пе смотря на всЬ промахи и техниче- 
СК1Я несовершенства реформы 1839 г., вс*Ь благословляютъ имя гра- 
фа Канкрина. Это служитъ лучшимъ доказательствомъ того, что, 
заручившись такимъ великимъ благомъ, какъ металлическое или мета- 
лически фундированное бумажное денежное обращеше, народъ готовь' 
простить инищаторамъ денежнаго преобразованхя всЬ неудобства, 
которые ему при этомъ приходится претерпевать. Этого не сл^Ь- 
дуетъ забывать гЬмъ. которые хотятъ взять на себя ответственность 
за отстрочку ай са1епйа8 ^гаесаз предлагаемой нын^ м-Ьры, должен- 
ствующей • облагодетельствовать Росслю. —ответственность не менее 
тяжелую, чемъ та, которую будетъ нести министръ финансовъ и 
разделяющая его взгляды лица въ случае осуш(ествлетя задуманнаго 
преобразования » . «Мысльотомъ, что открьте размена по понижен- 
ному сравнительно съ номинальнымъ курсу кред. рубля несогласно 
съ достоинствомъ государства, основана на предпололсеши о томъ: 
1 ) что обязательство, которое лежитъ на правительстве относительно 
кред. билетовъ, является безспорнымъ и 2) что обязательство, вы- 
текающее изъ выпус1са госуд. кред. билетовъ, составляетъ действи- 
тельный госуд. долгъ». Но помянутое обязательство весьма сложно. 
Даже меньшинство коммисс1И С окт. 1895 г., высказавшее, что 
правительство обязано платить золотомъ, «весьма мудро мотиви- 
ровало свое решен1е, указавъ, что это обязательство вытекаетъ изъ 
д^ьйсшвующихъ законоположешй и въ частности изъ предпи- 
саннаго въ 1843 г. и не ошмгьненнаго до нынгь правила о со- 
блюдеши при размене указного отношетя между золотыми и 
серебряными деньгами. Отсюда следуетъ, что, если буквальное испол- 
нете этого обязательства не соответствуетъ общегосударственнымъ со- 
обралсен1ямъ, то оно можетъ быть видоизменено, но не иначе, какъ 
посредствомъ ноеаго закона, ошмтьняющаго прежшй. Въ этомъ смысле 
высказался и председатель названной камиссш въ заседании коми- 
тета финансовъ». «Что же касается, наконецъ, вопроса о томъ, со- 
ставляетъ ли обязательство по кред. билетамъ долгъ правительства, 
то нельзя не отметить, что признанхе онаго долгомъ основано на 
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неправидъномъ противоположенш народа государству. Госуд. казна- 
чейство не составляетъ н'Ьчто отдельное, а есть достоянхе всего на- 
рода и восполняется податными платежами вс^хъ жителей страны. 
При обыкновенныхъ займахъ одно лицо (капиталисгь) противопо- 
€тавляется целому государству. Зд'Ьсь дМствительно им-Ьются дв4 
стороны съ расходящимися интересами, и государство является лишь 
однимъ изъ контрагеитовъ. Но въ д-Ьл'Ь бумажнаго денежнаго обра- 
щешя поняйе о двухъ сторонахъ не прим-Ьнимо. Предъявитель кред. 
билета является одновременЕЮ и кредиторомъ, и должникомъ — тутъ 
имеется взаимное обязательство. Такъ, въ артели старшина и касса 
не могутъ быи» противопоставлены ц-^лой артели: ихъ интересы со- 
впадаютъ, а не расходятся. Отсюда ясно, что признавать обязатель- 
ство по бумажнымъ деньгамъ госуд. долгомъ въ строгомъ смысле не- 
правильно. А съ этимъ падаетъ и утверждеше, будто неуплата въ 
полной сумм* этого мнимаго долга не соотв-Ьтствуетъ достоинству 
нашего правительства». 

Р^чью 9. Г. Тернера окончено было второе и последнее за- 
с^даше соед. департаментовъ Госуд. Сов'Ьта по вопросу объ исправ- 
леши денежнаго обраш;ен1я. Председатель Д. М. Сольсшй, объяви въ, 
что его личное мн-Ьте происшедшими въ засЪдашяхъ Г. Сов-Ьта 
нреп1ями осталось по всЬмъ существеннымъ вонросамъ не поколеб- 
леннымъ, какъ и мн'Ьнге другихъ членовъ комитета финансовъ, пред- 
ложилъ формулировать такъ вопросы, предстоявш1е разр'Ьшен1Ю въ 
осеннюю сесс1ю Госуд. Совета ^): 1) нужна ли вообш,е реформа ден. 
обращенхя или можно сохранить на будуш,ее время неразменные 
кредитные билеты; 2) если реформа нужна, то слЬдуетъ ли стре- 
миться къ возстановлешю разм-Ьна кред. билетовъ а1 рап, и при- 
томъ путемъ ли естественнаго повышешя ихъ курса, или лее искус- 
ственными м-рами; 3) если можетъ быть допущенъ разм-Ьнъ по по- 
ниженному курсу, то по какому именно; 4) имеются ли въ налич- 
ности услов1я длл установлен1я размена съ надеждою на усп^хъ, и 
какими м-Ьрами онъ лучше всего молеетъ быть обезпеченъ; 5) нужна 
ли новая монетная система, основанная на золотЬ, и какую слЬ- 
дуетъ избрать монетную ециницу; 6) какими правилами должна 
определяться деятельность госуд. банка по выпуску и размену кред. 
билетовъ; 7) какой долженъ быть назначенъ срокъ для введенхя 
реформы, т. е. на сколько времени можно отдалить ея осуществлеше». 

На все эти вопросы содержался улсе полный и вполне удо- 
влетворительный ответъ въ самомъ представлеши м-ра ф-овъ и въ 
его ответныхъ речахъ на возраженгя, сделанныя по поводу проэкта 



1) Протоколы, стр. 105. 
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ден. реформы членами госуд. сов'Ьта. Не было дано ответа только 
по вопросу о нежелательности появлетя въ обращенш моиетъ сь 
одинаковымъ наименован1емъ и съ разною ценностью (старая и но- 
вая 10 рублевая монета), а между т-Ьмъ вопросъ былъ очень серьез- 
ный въ виду того, что въ 1896 г. оборотъ съ золотою импер1аль- 
пою монетою достигъ 1.361 мил. руб. (на 693 мил. руб. ея было 
выдано правительственными и банковыми кассами и на 668 мил. 
руб. принято обратно ^). Не было также дано отв^Ьта по вопросу 
еще бол'Ье важному, именно какую роль предназначено играть въ 
нашемъ денежномъ обращенш серебру. М-ръ ф-овъ сов. справедливо 
призналъ этотъ металлъ непригоднымъ для ц'Ьлей ден. обращеп1я 
и въ р4чи своей въ Госуд. Сов-Ьт-Ь прямо сказалъ, что выпускъ 
значгшьельпаго количества серебра неудобенъ по причин-Ь крайняго 
его обезц'Ьненхя. Что же надо было понимать подъ значительнымь 
количествомъ? Въ представлен1и своемъ м-ръ ф-овъ опред'Ьлялъ это 
количество суммою до 50 мил. руб., а, возражая В. В. Верховскому 
въ Госуд. Сов-Ьт^ по поводу невыгодности для насъ въ посл'Ьдте 
годы разсчетпаго баланса, указалъ, что эта невыгодность обусловлена 
была отчасти закупкою серебра, всею за три года на сумму 
14 — 17 мил. руб. Какъ закупка серебра въ этихъ разм'Ьрахъ, такъ 
и установлен1е предала выпуска серебряной монеты въ 50 мил. руб. 
надо признать м'Ьрами вполн'Ь благоразумными и логически вытека- 
ющими изъ принциповъ проводимой реформы. ДМствительно, если 
бы решено было напр. вс^ рублевые и трехрублевые билеты 
заменить серебромъ. а пятирублевые и десятирублевые — золотомъ, 
оставивъ въ обращен1и одни билеты крупнаго достоинства, то 
при допущеши необезпеченнаго выпуска кред. билетовъ на сумму 
до 400 мил. руб. вся сумма ихъ' въ обращенш достигала бы 800 
мил. руб. при разм'Ьнномъ фонд-Ь въ 400 мил. руб., каковое обез- 
печенхе приходится признать совершенно недостаточнымъ. В-Ьдь раз- 
счетъ м-ра ф-овъ (и совершенно правильно) былъ основанъ на томъ, 
что кред. билеты мелкаго достоинства (при выпуске золотой монеты 
только въ 10 руб.) вовсе не будутъ представлены къ разм-Ьну. Ихъ 
было больше, ч'Ьмъ на 400 мил. руб., и сл'Ьд. эту сумму свободно 
молшо было не обезпечивать золотомъ. Но крупные билеты при 
первомъ лее зам-Ьшательств-Ь всгь безъ остатка могли бы быть пред- 
ставлены къ размену и при томъ въ самый короткш срокъ. Такимъ 
образомъ зам'Ьпять серебромъ мелк1е кред. билеты значило на рав- 
ную сумму лишиться возможности выпуска необезпеченныхъ биле- 
товъ, т. е., другими словами, удорожить реформу безъ всякой на- 
добности и ухудшать нашъ плателшый балапсъ покупками серебра. 

^) Всепод. докл. м-ра ф-овъ на 1897 г., В. Ф. 1897 г. № 1, стр. 9. 
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Вопросъ былъ первостепенной важности, но на него почему-то было 
обращено очень слабое винмаше. Значенхе его ясно сознавалъ едва 
ли не одйнъ Л. В. Ходскхй при обсуждеши вопроса въ вольно- 
экономическомъ обществе, да некоторое (очень слабое) внимаше ему 
было уд-Ьлено членами Госуд. Совета Б. П. Мансуровымъ и Д. Г. 
ф.-Дервйзомъ. Указывалось еще на необходимость беречь золото 
е. Г. Тернеромъ, но въ этомъ направлеши м-во ф-овъ сразу лее ока- 
залось чрезмерно расточительнымъ, выпустивъ еще до завершешя ре- 
формы въ обращен1е почти до 700 мил. р. з. въ импер1альной мопет-Ь ^), 
которая и возвратилась въ правительственныя и банковыя кассы почти 
немедленно, но, конечно, уже въ н'Ьсколько потертомъ видЬ (есть спе- 
цьаласшы^ которые не выпускаютъ отъ себя полученныхъ монеп», не 
собравъ съ нихъ посредствомъособаго сукна 5Мот(?г]5 ^ь^^г^). Какъбы 
то нп было, вопросъ о серебр-Ь остался открытымъ, но во всякомь 
случае прен1я по поводу предполагаемой реформы денежнаго обра- 
щешя показали м-ру ф-овъ, что накопленные нами запасы золота 
далеко еще не достаточны для безусловно^ прочности размена кред. 
билетовъ. Запасы эти р^Ьшево было значительно увеличить, съ по- 
мощью новаго заграпичнаго золотого займа. Съ представ л ешемъ о 
необходимости этого займа м-ръ ф-овъ вогаелъ въ комитетъ финансовъ 
«ще 12 апр'Ьля 1896 г. ^), т. е. сейчасъ лее по окончапхи засЬданхй 
комитета, посвященныхъ денежной реформе, указывая, что им4ющ1яся 
у госуд. казначейства суммы, сверхъ разм-Ьинаго фонда, до 230 мил. 
руб. зол., не достаточно велики, такъ какъ кред. билеты па сумму до 
371 мил. руб. не обезпечены, и въ этой суммЬ по ихъ выпуску 
•числится долгъ госуд. хеазначейства, а между т'Ьмъ помянутыя 230 мил. 
руб. зол. не могутъ считаться свободными, такъ какъ до 50 мил. 
руб. зол. необходимо им'Ьть заграницей для обезпечен1я нашихъ 
платежей по займамъ и для возможности противодЬйствхя враждеб- 
нымъ намъ бирлсевымъ сферамъ. Кром4 того нужны также деньги на 
покупку серебра^ котораго въ 1895 и 1896 г.г. было куплено въ 
количестве, достаточномъ для чеканки 60 мил. руб. ^), по зат^м-ь 
пр1обр'1)Теше его было пр10становлено всл^дствхе возрасташя цЬнъ 
на серебро, которыя теперь опять падаютъ, и, сл'Ьдовательяо, можно 
будетъ покупку возобновить, примерно еще на сумму до 30 мил. р. 

1) Всего начеканено было къ тому времени (за царствован1е императ. Алек- 
сандра III) импер1альной монеты до 252 мил. р. зол., да в ь 1894 — 96 г.г. до 50 — 53 мил. 
руб. 3. (Кашкаровъ, I, 1Ъ1, ВгйЫт п*55е 1901 г. А, стр. 72), но оставалось въ распо- 
ряжвн1и правительства не бол-Ье 125 мил. руб. зол., такъ что въ течеше года приш- 
лось пускать въ обращен1в ту же монету шесть разъ подъ рядъ, не смотря на упор- 
ное нежеланхе публики ее принимать. 

2) Д-Ьло Кред. канцедяр1и 1896 г. № 1, Отд. II, ст. I. 

3) Эта цифра не совпэдаетъ съ цифрой, сообщенной Госуд. Сов-Ьту въ засЬ- 
дан1и 25 апр., когда она бы.та сильно преуменьшена. 
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зол, Еслибы новый заемъ далъ 100 мил. руб. зол.=^150 мил. руб. 
кред., то можно было бы сократить долп> госуд. казначейства по 
выпуску кред. бплетовъ до 220 мил. руб., такъ какъ свободные 
рессурсы госуд. казначейства возрасли бы въ этомъ случае до 
366 мил. руб. кред.* Состояше денежнаго рынка на столько благо- 
пр1ятво, что заемъ долженъ обойтись по ц-Ьнй не свыше 3^/2^/о. 
Комитетъ финансовъ согласился съ м-ромъ ф-овъ относительно реа- 
лизащи новаго займа, всл^дствхе чего начались переговоры съ фир- 
мою бр. Ротшильдъ въ Париж'Ь, и 16 шня 1896 г. м-ръ ф-овъ вхо- 
дилъуже въ комитетъ съ новымъ представлеп1емъ, гд* сообщалъ, что» 
опъ находитъ наиболее выгодпымъ остановиться на 3%-омъ тип'Ь 
займа, ибо курсъ для нашихъ 4%-ыхъ займовъ определялся въ 
103—104, для ЗV2%-ыxъ въ 100—101 и для 3%-ыхъ въ 
94 — 94,5% (подъемъ дотол'Ь небывалый), что показываетъ, что 4%-ыв 
и 372%-ые займы не могутъ служить м-Ьриломъ для нашего кре- 
дита: опасенхе конверсш и потерь при тиражахъ препятствуетъ пра- 
вильному развит1ю ц'Ьнъ ^аймовъ, достигшихъ или превысившихъ 
паритетъ. Д'Ьйствительно, если сравнить ежегодные плателси по 
4%-ьщъ, 372%-ымъ и 3%-ымъ займамъ, то эквивалентныя д-Ьны 
ихъ определятся такъ: принимая, что за 3*/2-ый можно было бы выру- 
чить 96% (4 — 5% скидываются на уступку публиюЬ, на уплату^ 
гербового сбора, коммис10нныхъ расходовъ и проч.), 4%-ый заем'Ь- 
должно было бы оценить въ 116,57%, а 3%-ый въ 84,95%. Отсюда 
видно изъ сравнешя показанныхъ ц'Ьнъ съ биржевыми, что только* 
ц^ны 3%-ыхъ займовъ получили правильное развит1е и что выпускъ. 
иного займа является невыгоднымъ для госуд. казначейства. На- 
стаивая на 3%-омъ ТИП'Ь, м-ръ ф-овъ указывалъ на большее удоб- 
ство выпуска займа въ рентной формЬ: «форма эта при отсутствхи 
тиражей, за коими, какъ показываетъ опытъ, французсте держа- 
тели сл-Ьдятъ крайне неаккуратно, очень удобна для французской 
публики и, сл'Ьд., во Франщи не мало должна содействовать успеху 
займа и прочности его разм'Ьш;ен1я » . Отъ права конверсш и нога- 
шен1я займа пр1йдется л'Ьтъ на 1 5 отказаться, но «этотъ отказъ не 
влечетъ за собою какихъ-либо существепныхъ пожертвовашй госуд* 
казначейства, а между т4мъ можетъ повлгять на привлечете под- 
писчиковъ въ настоящее время, когда доходъ, хотябы и незначи- 
тельный, но обезпеченный въ течен1е несколько бол'Ье длиннаго про- 
межутка, весьма ц'Ьиится публикой. Биржевая ц'Ьяа нашихъ 3%-ыхъ 
займовъ стоитъ 94 — 94,5%, но она несомненно н'Ьсколько преуве- 
личена старан1ями спекулящи, желавшей воспользоваться слухами 
объ ожидаемыхъ по^ипгическиxъ событгяхъ (?)». При такихъ усло- 
В1яхъ погашаемый въ течете 8 1 года по нариц. ц'ЬнЬ заемъ можно 
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реализовать по ц-Ьн'Ь 92 — 93У2%, а за вычетомъ расходовъ (до 3%) 
по 8972 — 90%, а такъ какъ рента обходится госуд. казначейству 
на 2Уз% дешевле, то выпускную ц-Ьну 3%-ой ренты молшо опре- 
д'Ьлить въ 90%, а чистую выручку въ 877б — 87^з%. Еслибы бан- 
киры сумели увеличить эмиссюнную Ц'Ьну, коммиссхю имъ можно 
было бы увеличить. 

Комитетъ финансовъ согласился съ предположенхями м-ра ф-овъ, 
который немедленно же заюночилъ контрактъ съ бр. Ротшильдъ, въ 
силу котораго эта фирма приняла новый нашъ заемъ по твердой ц-Ьп^ 
89^/8% (§ 9 контракта), взявъ на себя издержки по публикащямъ, 
на прессу, регистратуру и проч., тогда какъ расходы по изготов- 
лен1Ю, пересылке облигащй займа и оплату ихъ иностраннымъ гер- 
бовымъ сборомъ остались на русскомъ правительств-Ь (§ 11). Сверхъ 
того наше правительство обязалось уплачивать ежегодно по ^/ь% 
съ оплачиваемыхъ банкирами купоновъ по займу и тиражирован- 
ныхъ облигац1й (§ 8). Высочайшхй указъ о вынуск-Ь займа дапъ 
былъ 8 1юля 1896 г. ^). Онъ выпускался, на сумму 100 мил. руб. 
золотомъ облигащями въ 125,625 и 3.125 р. зол. съ паритетомъ 
125 руб. зол.=500 фр.=404 мар.= 195 15 зЬ. 6 с1.г1г:239 гол. 
гульд.=360 дат. кронъ=^96,25 дол. зол., съ занесешемъ въ госуд. 
долговую книгу подъ назван1емъ: «Росс1йск1й 3%-ый золотой заемъ 
1896 г.». Проценты оплачивались по ^/4 года, начиная съ 20 1юля 
(1 авг.) 1896 г., а отъ права погашешя его правительство отка- 
зывалось до 19 дек. 1910 г. (I янв. 1911 г.). Во II ст. Высоч. 
указа было сказано: «Обратить по заключенно счетовъ по займу 
на погашеше части безпроцентнаго по выпуску госуд. кред. биле- 
товъ долга госуд. казначейства сто миллгоновъ рублей золотомъ 
изъ выручки сего займа и изъ золотой наличности госуд. казна- 
чейства съ гЬмъ, чтобы впредь до уплаты сей суммы госуд. банку 
она показывалась по отчетности подъ наименовашемъ суммъ, пред- 
назначенныхъ на уплату части безпроцентнаго долга». М-ръ ф-овъ 
въ самый же день выдачи Высоч. указа донесъ прав, сенату для 
распубликован1я ^), что реализащя займа состоится посредствомъ 
публичной подписки въ Россги въ государ, банк* и въ частныхъ 
петербургскихъ банкахъ: между народномъ, волжско-камскомъ, учетно- 
ссудномъ и русскомъ для внешней торговли, а заграницей: во Фран- 
щи у бр. Ротшильдъ, въГерманхи у Блейхредера и В18соп1:о§е8е11- 
8сЬаЙ въ Берлин'Ь и М. А. Ротшильдъ во Франкфурте па М., въ 
другихъ странахъ — по назначешю бр. Ротшильдъ. Въ обезпеченхе 



1) Собр. узак. 1896 г. ст. 896 П. С. 3. № 13147. 

2) Указатель 1896 г. № 28, стр. 615. 
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каз. подрядовъ и поставокъ и разсроченнаго акциза за вино прхемъ 
новаго займа объявлялся по дЬн'Ь не ниже 90% нарицат., а въ 
обезпечеше всЬхъ остальных!) отношенш съ казною не ниже 75%. 
Подписная ц'Ьна па новый заемъ назначена была въ 92,з% съ раз- 
срочкой (на полъ года въ три нрхема) и въ 92% безъ разсрочки ^), 
и сл'Ьд., для публики онъ припосилъ въ д'Ьйствительности всего 
5,261%. Министерство финапсовъ въ прав% было гордиться достиг- 
нутымъ успЪхомъ, указывая, что еще въ 1883 г. «приходилось по 
6 % -ой золотой рент'Ь платить свыше 6,1% и что достигнуто следова- 
тельно крупное, почти въ два раза, попижен1е процента, и носл^дшй 
нын'Ь приблилсается къ размеру %%-овъ, уплачиваемыхъ государствами 
съ самымъ высокимъ кредитомъ» '"*). Надо къ этому добавить, что 
подписка им-Ьла огромный успЬхъ ^): въ Париже подписались почти 
на 7 милл1ардовъ фр., въ Берлине на 343.888.032 мар., въ Петер- 
бургЬ на 176.969.500 фр., а вся подписка дала 7.601.522.620 фр., 
Превысивъ предлолсепную къ подписк'Ь сумму въ 19 разъ. Не 
смотря па этотъ действительно серьезный усп^хъ сравнительно съ 
предыдущими нашими займами, съ займами другихъ первоклас- 
сныхъ державъ 3%-ый заемъ 1896 г. наврядъ ли можно серьез- 
но сравнивать. Французская рента, наприм,, въ 1896 г. уже 
весьма значительно превышала паритетъ, превышали наритетъ 
и гермапск1е 3%-ые консоли, не говоря уже объ англ1йскихъ 
2^/4%-ыхъ. Нашъ лее заемъ былъ реализованъ въ сущности только 
по 89^8%, если вычесть комисюнное вознаграясдеше банкировъ — 
посредниковъ, взявшихъ за свое участие 2^8%. Но и изъ полу- 
ченной по займу выручки (89.345.899 руб. 50 коп. зол.) приш- 
лось 604.766 руб. 26 коп. зол. отчислить еще на расходы по 
реализащи, и только остатокъвъ 88.741.133 р. 24 к. зол. "*) можно 
считать чистой выручкой, или действительный курсъ реализащи — 
въ 88,741%, а дМств. процент-ь инт^ресовъ въ 5,38%. Еслибы, 
конечно заемъ былъ выпущепъ съ обязательствомъ погашешя его по 
нариц. ц'Ьн'Ь, то процентъ этогь былъ бы значительно выше, но въ 
томъ, что выговорено было право выпуска займа въ ^ре«т«ог^ форм'Ь 
(въ практике нашихъ вн'Ьшнихъ займовъ случай очень р'ЬдкШ ^), 
также заключался улсе крупный усп'Ьхъ. 3%-ый заемъ 1896 г, былъ 



1) Проспектъ госуд. байка въ № 28, стр. 80 В-Ьст. Фин. 1896. 

2) Передовая статья В-Ьст. Фин. 1896 г. № 28, стр. 45. 
8) В'Ьстм. Фин. 1896 г. № 30, стр. 148. 

^) Объясн. 8ап. къ отчету Госуд. контр. 1896 г., стр. 102. 

5) Въ безсрочной форм* удалось выпустить только 5%-ые займы 1822 г., 
1855 г. и 1862 г. (2-ой, б-ой и 7-ой), 50/о-ую ренту 1884 г., 6%-ую ренту 1883 г. и 
3%-ый заемъ 1859 г. 
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кульминащоннымъ пунктомъ подъема нашего госуд. кредита, какого 
мы дотол-Ь еще не достигали и наврядъ ли достигнемъ опять въ 
особенно скоромь времени. 

Согласно Вые. указа 8 шля 1896 г. недостающая до 100 мил. 
руб. зол. сумма выручки займа должна была быть пополнена сумма- 
ми своб. наличности госуд. казначейства. Таковая, т. е. 1 1.258.866 р. 
76 к. зол. (100.000.000—88.741.133 р. 24 к.)=16.883.300 р. 
кр., и была отчислена въ томъ же 1896 г. на счетъсуммъ, пред- 
назначенныхъ на погашеше безпроцентнаго долга по выпуску госуд. 
кред. билетовъ *). Этимъ путемъ размЬпный фондъ могъ быть уже 
доведенъ до 900 мил. руб. въ новой валюте, дать обезнечеше кред. 
билетамъ свыше 80% всего ихъ выпуска, а сл'Ьд., реформа ден. об- 
ращешя получала уже гораздо большую прочность, ч4мъ при преж- 
нихъ предположешяхъ. 8 авг. 1896 г. данъ былъ Вые. указъ 2), кото- 
рымъ курсъ въ 7 р. 50 к. кр. за 5 р. зол. былъ закр'Ьпленъ по 31 дек. 
1897 г. съ т4мъ, что ц'Ьны этп останутся и посл'Ь этого срока впредь 
до изм'Ьнешя новымъ распорялсешемъ. Такимъ образомъ фиксащя 
была закреплена уже въ законодательномъ порядке. Министерство 
финансовъ не останавливало своихъ работъ по проведенхю реформы, 
можно сказать, ни на минуту. Въ августе 1896 г. было составле- 
но сообщеп1е на французском'ь, а загЬмъ и англ1йскомъ, языкахъ 
объ обращеши кред. билетовъ и о текущемъ долгие — для загранич- 
ной прессы. Для подкр'Ьплеп1я себя заграничными авторитетами было 
р'Ьшено обратиться съ запросами по поводу предпринимаемой ре- 
формы къ Ад. Вагнеру, В. Лексису, Гошену и дал^е къ маститому 
Гладстону ^). Вагнеръ приел алъ въ м-во по поводу этого запроса 
огромную записку на н^мецкомъ язык*!, которая была немедленно 
же переведена кред. канцелярхей на руссюй языкъ (въ октябре 
1896 г.). Записка эта не содержитъ въ себ^ ничего ни нового, ни 
оригинальпаго, обнаруживая лишнш разъ недостаточное знакомство, 
автора съ нашимъ финансовымъ и экономическимъ ноложенхемъ, чего 
впрочемъ и трудно было требовать отъ германскаго ученаго. Выво- 
ды Вагнера, въ общемъ достаточно правильные, таковы: .1) Скорое 
возстановлен1е метал. обращен1я весьма желательно; необходимо пу- 
темъ надлежащихъ разъяснеи1й разсЬивать распространенныя въ пуб- 
лике предуб4жден1я относительно якобы благопр1ятнаго вл1яшя на 
народное хозяйство бумажно-денежной системы. 2) Переходъ къ зо- 
лотой валюпыь^ какъ для Россги, такъ и для всгьхъ другихъ страт 




1) Отч. Госуд. контр, за 1896 г., стр. 555 и прим. 446. 

2) Собр. узак. 1896 г. ст. 1075. П. С. 3. № 13194. 

3) Д-Ьдо ден. реф. 1896 г. отд. II, ст. I № 70 (кред. канц.). 
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стьряокеиъ съ большими опасенгями и затрудненгями^ чп»мъ обык- 
новенно полагаютъ. Если л;е на самомъ д'Ьл'Ь решено приступить 
къ этой м-Ьр^Ь, то сл'Ьдуетъ стремиться къ дгьйствительно — чистой 
золотой валюгЬ, нельзя удовольствоваться хромою золотою валю- 
той, какъ это дЬлаютъ вс* введш1е у себя золотую валюту, кром4 
Апгл1и. 3) Министерсшй проэктъ реформы вызываегь н'Ькоторыя со- 
мн^шя, относящ1еся собственно къ способу «летдклънойдевальвацги»^ 
къ которой во всякомъ случать сводится предполагаемая реформа. 
Не смотря на это, означенный проэктъ при нын'Ьшнихъ услов1яхъ 
доллченъ быть одобрена. Избранная разсчетная норма. (1 р. з.=1 р. 
50 к. кр.) вполн'Ь целесообразна. 4) Госуд. банкъ въ сущности 
уже теперь обладаетъ способностью открыть разм-Ьнъ на золото, но 
средства банка легко и еще усилить Правила о покрыт1и могли бы 
быть формулированы н-Ьсколько мен-Ье строго, ч'Ьмъ въ проэкгЬ, 
расчлененхе банка на два отд^летя лучше упразднить. Выводы Ва- 
^ гпера, какъ видимъ, благопр1ятны проэкту, но требованш ^што^ 

золотой вал. юты_ вместо «хромой^ и признан1е реформы — девальва- 
щей наврядъ-ли могло понравиться м-ву фгОШи- По крайней м-Ьр* 
мы пигд-Ь не встр'Ьчаемъ въ оффищальныхъ бумагахъ ссылки па 
авторитетъ Вагнера при дальнМшемъ движеши законопроэкта. Бол'Ье 
благопр1ятный отзывъ далъ В. Лексисъ, котораго м-ръ ф-овъ бла- 
годарилъ за это особымъ письмомъ. Лексисъ расхваливалъ реформу, 
но давалъ совать (согласный съ сов^тонъ И. И. Кауфмана) — по- 
гасить окончательно «долгъ» госуд. казначейства госуд. банку, — 
сов^тъ ВПОЛН'Ь благоразумный, если хотели действительно превра- 
тить наши кред. билеты въ настоящ1я банкноты. ОтвЬтъ Гогиепа — 
совершенно уклончивый, что и понятно въ виду имъ самимъ приз- 
нанной полной своей некомпетентности въ русскихъ д^лахъ. «Пути, 
которыми возстановлете размена должно быть достигнуто, будутъ, 
конечно, различны согласно съ различными обстоятельствами, въ 
которыхъ находится данная страна. Необычайныя измЬнешя, ко- 
имъ подверглись предсказап1я политико-экономистовъ относительно 
размена въ Индш, учитъ большой осторожности», писалъ Гошенъ. 
Агентъ м-ва ф-овъ въ Париже Артуръ Рафаловичъ прислалъ еп!;е 
отзывъ участника Брюссельской монетной конференщи некоего бан- 
кира Еюрри, считавшагося знаткомъ Индгйскаго денелатаго обра- 
щешя. Кюрри самъ писалъ, что его св'Ьд'Ьнхя о русскихъ финан- 
сахъ настолько неудовлетворительны, что его мн^нхе пе им^Ьегь 
большого достоинства, но все-таки проэктъ нашего м-ва ф-овъ одоб- 
рялъ и сов^товалъ избегать войны и большой задол^кенности. 
Вс4ми этими отзывами разныхъ заграничныхъ авторитетопъ, приз- 
нававшихъ себя откровенно некомпетентными для р^шенхя вопроса 
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о русской денеяшой реформ-Ь, м-во ф-овъ очень доролсило и всЬмъ 
ипостранцамъ охотно сообщало необходимый о реформЬ св'Ьд'Ьшя» 
Т'Ьмъ не мен-Ье заграницей къ реформе относились крайне скепти- 
чески. Англ1йск1й Тгтез въ сентябре 1896 г. категорически ув-Ь- 
р-кль, что реформа будетъ отложена ай са1епс1а8 ^гаесав. Но онъ 
ошибался. >же въ октябр'Ь 1896 г. были составлены м-вомъ 
ф-овъ, дополнительпыя соображепгя по дгьлу объ испраюленш 
деиеоюнаю обрагценгя ^) для внесен1я ихъ на разсмотр^пхе Госу- 
дарствевнымъ Сов1>томъ въ осегпзюю сесс1Ю. Зд4сь подробно были 
разсмотр^пы всЬ возралсешя, сдЬланныя членами Государств. Со- 
вета въ засЬдашяхъ 20 и 25 апреля. Упомянувъ о томъ, чтоц'Ьль 
реформы — возстановленхе метатлическаго обращен1я — была встречена 
вс4ми членами Госуд. Сов'Ьта очень сочувственно ^), м-ръ ф-овъ 
указалъ на заявленныя некоторыми изъ нихъ сомн^шя на счетъ 
перехода къ золотому монометаллизму, когда на Занад'Ь еще не 
не вполн'Ь рЪшенъ вонросъ о его преимуществахъ передъ биметал- 
лизмомъ. «Но на почв'Ь сомн'Ьшй нельзя д'Ьйствовать. НЬтъ такого 
госуд. вопроса, та или другая постановка котораго не подвергалась 
бы сов1Н'Ьн1ю въ наук4, въ правительственныхъ сферахъ разныхъ 
странъ, въ печати, а наибол-Ье въ заинтересован ныхъ кругахъ. Съ 
своей стороны м-ръ ф-овъ позволяетъ себ* выразить только надежду,, 
что, еслибы опъ предложилъ исправлен1е нашего денежнаго обра- 
щешя на почвЬ биметаллизма, то г.г. члены Госуд. Сов'Ьта, по- 
ложивопе такъ много труда на изучен1е настоящихъ серьезныхъ во- ' 
просовъ, остерегли бы его отъ этого шага» ^). Съ другой стороны 
возражали противъ слишкомъ высокаго предположеннаго пред^льнаго 
размера для обязательного обращешя серебряной монеты (50 руб.), 
предполагая, что зд'Ьсь обширное поле для наживы аферистовъ. Но 
такъ какъ подобная нажива была бы возможна только при свобод- 
ной чеканк'Ь серебра (которой не предполагается), то это возраже- 
Н1е не им'Ьетъ вначешя. Возможны, конечно, тайныя подделки мо- 
неты, за что законъ грозитъ каторжными работами, но гораздо вы- 
годнМ подделывать монету серебряную въ Англ1и, гд'Ь заработокъ 
на таковомъ заняты составилъ бы 51,94%, Франвди (заработокъ — 
47,96%) или Гермаши (53,11%), тогда какъ въ Россш прибыль 
подделывателей но превысила бы 21,93%, ибо за фунтъ чист, се- 
ребра въ русской монегЬ будетъ уплачиваться по паритету 15 р. 
17 к. зол., а въ англхйской платится — 24 р. 68 к. зол., во фран- 



1) Д*ло кред. канц. отд. II ст. I № 70 (Отношен1в отъ 19 окт. 1896 г. Л9 16000). 

2) 1Ыа., стр. 1—2. 

3) 1ЫЙ., стр. 3 — 4. 
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ляется въ вид'Ь получен1я изъ-за границы 54,5 мил. р. з., но это полу- 
чете обусловливалось исключительно увеличеигемъ нагаеи заграниц- 
ной задолженности. Самый же балансъ не былъ въ нашу пользу^ 
если оставить въ стороне заключен1е повыхъ займовъ, и мы не только 
отдали заграницу все добытое у насъ золото, но и приплатили изъ 
занятаю золота свыше 22 мил. руб. зол. да на покупку серебра 
издержали до 40 мил. руб. зол. ^). Св'Ьд'Ьшя эти наврядъ ли могли 
показаться успокоительными г.г. членамъ Госуд. Сов'Ьта, ибо самъ 
м-ръ ф-овъ говорилъ имъ, что онъ не решился бы произвести ре- 
форму, еслибы пашъ разсчетный балансъ былъ бла1'0пр1ятенъ только 
съ помощью заграничныхъ займовъ, какъ въ Румыши. Что касается до 
вопроса о возможности обратнаго ирито1И1 къ намъ изъ-заграницы 
разм4щенныхъ тамъ пашихъ процентныхъ бумагъ, то м-ръ ф-овъ 
повторялъ свои прежше доводы противь усилен1я этой возможности 
всл'Ьдствхе упорядочешя валюты и приводилъ ц'Ьлый рядъ справокъ 
о ц'Ьнахъ па наши бумаги заграницей, доказывающихъ, что кредитъ 
нашъ возрастаетъ и что трудно предполагать желанхе заграничныхъ 
нашихъ кредиторовъ разстаться съ выгодными нашими ценностями. 
Задолженность же ^) наша заграницею въ перюдъ 1888—95 г.г. 
очень мало возрасла (получено было изъ-заграницы, за погашешемъ 
займовъ срочнымъ и досрочнымъ, только до 77,з мил. руб. включая 
сюда и выручку отъ 3%-аго займа 1896 г., да по гарантир. ж. д. 
займамъ было выручено 145 мил. руб. зол. ^) (въ 1893 — 95 г.г. — 
37,6 мил. р. зол.). Возражалъ м-ръ ф-овъ и противъ возможности 
усиленнаго отлива золота въ каналы внутренняго обращен1я, ибо 
народъ нашъ не привыкъ къ золоту, запасы посл4дняго у насъ 
велики даже и по сравнен1Ю съ запасами наиболее богатыхъ странъ, 
м1ровая добыча золота возрастаетъ. ^), а что касается до несвоевре- 
менности проведен1я реформы, то «кто по существу не согласенъ 
съ избраннымъ для исправленхя денежной системы путемъ, находя 
его или несправедливымъ, или опасяымъ, или вреднымъ, тотъ едва-ли 
когда-нибудь признаетъ своевременнымъ не отвечающее его взгля- 
дамъ разр-Ьшеше д^ла». «Опасенхя подрыва госуд. кредита таюке 
голословны и ошибочны. Напротивъ того заграницею благопраятно 
повлояли на госуд. кредитъ даже распространенхе св-Ьд-Ьшй о проэкти- 
рованной реформ* и подготовительныя мЬропр1ят1я. Эти именно м^ры 
весьма сильно способствова-ии осуществленш последней кред. опе- 
ращи (3%-ый заемъ 1896 года), благопрхятяый исходъ которой и 

^ХМеждул рАводетный бадансъз^ стр. 15—17^1^27. Дополнительный соображен'ш 
м-ра ф-овъ, стр. 86. 

2) Соображ., стр. 36 — 40. Межд. разсч. балансъ, стр. 10 — 17. 

3) Соо6ражен1Я, стр. 40—43. 
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служитъ лучшимъ отв'Ьтомъ па вышеупомянутое опасеп1е» ^). Но 
если реформу отлоясить, то какой лее политики долженъ держаться 
м-ръ ф-овъ? Объ оставлети навсегда бумажпаго неразм^ннаго об- 
ращен1я или о переход* къ серебряному монометаллизму никто 
серьезно не говорилъ, но н-Ькоторые члены Госуд. Совета (Б. П. 
Мансуровъ, Д. Г. ф.-Дервизъ, X. X. Роопъ, графъ Игнатьевъ) 
рекомендовали необходимымъ стремиться къ постепенному возвы- 
шешю курса кред. рубля до равенства съ золотымъ рублемъ, ожи- 
дая, что это произойдетъ само собою или всл'Ьдств1е развитхя эконо- 
мич. силъ страны или при сод^йствхи финансоваго управлоп1я. Другое 
мн4н1е (Н. В. Шидловск1й, В. В. Верховсгай) заключается въ со- 
хранеши на н'Ькоторое время существующаго пололсешя. М-ръ ф-совъ 
очень подробно остановился па первомъ мн'Ьши, доказывая, что курсъ 
рубля упалъ вполне прочно, къ этому пониженному курсу уже 
приноравились вс4 ц^ны и, сл^^д., еслибы даже сократить количество 
кред. билетовъ въ обращеп1и, то курсъ ихъ могъ бы и не под- 
няться, ибо населеше вознаградило бы для себя недостатокъ кред. 
билетовъ большею быстротою ихъ обращешя, улучшешемъ спосо- 
бовъ разсчетовъ, разными суррогатами денегъ и наконецъ, золотой 
монетой, сделки на которую были разр'Ьшены въ 1895 г. Тоже 
лвлеп1е, добавимъ отъ себя, действительно наблюдалось у насъ при 
господств* ассигнащопной системы, когда ассигнащи, не смотря на 
изъяпе ихъ изъ обращен1я сотнями мил. рублей и на увеличеше 
потребности паселешя въ деньгахъ, нисколько въ ц^н-Ь не возрасли, 
а недостатокъ деп. знаковъ былъ возм*ш;енъ золотою и серебряною 
монетой русской и иностранною, вкладными билетами госуд. кред. 
установлешй и билетами (серхями) госуд. казначейства. Да и вообще \ у 

теор1я ув еличеп1я цЬнности денегъ всл'Ьдств1е уменьшеп1я ихъ коли- / 

честна или (что тоже самое) увеличешя спроса па нихъ, какъ мы |" 
уже говорили, на практике не оправдывается, а вызываетъ_ только^ / 
^^твГьттттйп^й учйтнп-^г^пнягп ррпттйттта Но другое возражеше М-ра 
ф-овъ, что возвышенхе курса бум. денегъ не можетъ произойти 
естественнымъ путемъ даже при чрезвычайно выгодныхъ для страны 
мелсдународныхъ расчетпыхъ балансахъ и ссылка его на прим'Ьръ 
Англш посл'Ь Наполеоновскйхъ войнъ и С-Ьверо-Амер. С. Штатовъ 
посл'Ь междоусобной войны кал:утся намъ несостоятельными, такъ 
какъ для заграницы бум. деньги — товаръ, и спросъ на нихъ прямо 
возвышаетъ ихъ ц-Ьну до паритета, какъ и было въ Англ1и въ 
1816 — 19 Г.Г., въ Америк* въ 1870-ыхъ г. г. и во Фрапцш поел* 
прюстановки размЬна въ 1848 и 1871 г. г. Правительство въ этихъ 



1) 1Ыа., стр. 43—48. 
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странахъ, возстановляя обязательный разм'Ьнъ, закрепляло только 
установивш1йся уже порядокъ вещей, такъ какъ металлическ1я деньги 
обращались тамъ улсе наравнЬ съ бумажными. Но для Россги раз- 
считывать па подъемъ курса кред. билетовъ было' совершенно не- 
возможно потому, что ея платежный балансъ былъ пассивнымъ, а 
не активнымъ, и можно было ожидать скор'Ье понижетя, ч^мъ 
повышен1я курса. Поэтому м-ръ ф-совъ совершенно напрасно рас- 
пространялся объ этомъ предмет-Ь ^), хотя, конечно, въ виду энергш 
возраженш противъ реформы съ точки зр^нхя нежелательными де- 
вальващи, обойти его молчанхемъ было бы невозможно. Возра;квН1я 
же м-ра ф-овъ противъ административной фиксащи курса вместо 
цельной монетной реформы ^), хотя и были вполн'Ь основательны, 
но исходили изъ полной ув-Ьренности въ прочности размена даже 
при самыхъ неблагопрхятныхъ обстоятельствахъ, каковой уверен- 
ности не было у лицъ, предпочитавшихъ отсрочку окончательной 
реформы и стоявшихъ за поддержаше фиксированнаго курса, т. е. 
за существующ1й уже порядокъ вещей, впредь до бол^е точпаго 
выяснен1я нашего международнаго разсчетнаго баланса ^который 
былъ въ посл^дихе передъ введенхемъ реформы годы пассивнымъ). 
«Съ февраля 1895 г.», — писалъ м-ръ ф-овъ: «прошло бол^е по- 
лутора л'Ьтъ, въ теченхе которыхъ разм-Ьнъ фактически существуетъ; 
золото принимается во всЬ платежи и постепенно проникаетъ въ 
въ обороты; весьма мнопя предпр1ят1я внутри страны основаны на 
капиталъ свыше 100 мил. руб., писанный въ золотой валют*; нако- 
нецъ курсъ фиксированъ въ август* 1896 г. на ц^лые 1У2 года 
впередъ; металлъ въ большомъ количесшвгь приливаетъ въ страну. 
Словомъ то, что казалось неяснымъ и далекимъ, то представляется 
теперь д^ломъ осуществимымъ, имеющимъ данпыя для прочнаго 
успеха». При установлен1и только госуд. банкомъ покупки и про- 
далш золота по фиксированному курсу вместо размена, юридическю 
эту куплю — продажу можно прюстановить во всякое время, кОгда 
обстоятельства станутъ грозить истощенхемъ пашихъ золотыхъ запа- 
совъ; нравственно же и практически эта м^ра совершенно невоз- 
можна, такъ какъ очевидно^ что отказаться отъ держашя курса мы 
можемъ не потому, что эта операщя временно окажется невыгодной, 
!а лишь при такихъ крайнихъ обстоятельствахъ, которыя оправ- 
[дали бы и пршсгановлен1е размена. Но эта чисто теоретическая 
• легкость отступлешя именно и явится въ критичесше моменты ис- 
точникомъ нашей слабости, такъ какъ общая уверенность въ томъ, 
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1) Дополн. сообр. стр. 48—65. 

2) Ша., стр. 66-69. 
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ЧТО мы охрапимъ свою валюту отъ паден1я, будетъ несравненно 
сильнее при законодательной фиксацш рубля, нежели при админи- 
стративной его поддержк-Ь. «При администр. фиксацш курса не мо- 
;кетъ установиться полная уверенность въ томъ, что существующ1Й 
норядокъ продержится долго. Эта неопределенность, конечно, небла- 
гопр1ятна для правильнаго теченхя торговопромышленныхъ д^лъ. 
Кроме того эта же неуверенность въ прочности цены рубля пре- 
пятствуетъ золотой монете прюбрести зпачен1е обязательнаго пла- 
тежнаго средства, и денежное обращеп1е остается весьма мам 
растяоюимимъ » . 

Можно было на это однако возразить, что Вые. указъ объ обяза- 
тельности пртема золота по фиксир. курсу, пока его поддерживаетъ 
госуд. банкъ, устранило бы препятств1е для обращешя зол. монеты, 
особенно еслибы на ней перестали чеканить «5» и «10 рублей» 
вместо обозначен1я монеты просто нолуимперхаломъ и импер1аломъ, 
а затемъ самъ лее м-ръ ф-овъ указывалъ, что въ самый коротк1й 
промежутокъ времени пущено было въ обращеше до 700 мил. руб. 
въ зол. монете, образовались новыя преднрхяйя на золотую ва- 
люту въ сумме 1 00 мил. руб. и золото все более и более прили- 
ваетъ въ страну. Какъ же примирить это противоречие? Кроме того 
упускалось изъ виду еще одно: съ прекращенхемъ покупокъ и про- 
далш золота госуд. банкомъ, золоту не зачемъ было бы исчезать 
изъ обращешя, ибо сделки на зол. валюту оставались бы разре- 
шенными, при проведеши жб монетной реформы, разъ кред. руб- 
лямъ было бы присвоено хол;ден1е на ряду съ золотомъ, то въ слу- 
чае прекращения размена, золото исчезло бы изъ обращенхя. Въ 
важности же сохранить золото, даже при неблагопр1ятныхъ обстоя- 
тельствахъ, въ обращеши наврядъ ли можетъ быть какое-либо сомненхе. 

Заключалъ свои соображения м-ръ ф-овъ опроверлсешемъ съ по- 
мощью цифръ, взятыхъ изъ счетовъ госуд. банка, мнешя В. В. Вер- 
ховскаго, что недостатокъ у госуд. банка въ осеннее время обо- 
ротныхъ средствъ объясняется затратой имъ на коммерческ1я операщи 
рессурсовъ госуд. казначейства, которые, будучи сняты со счетовъ 
банка, создавали безденежье у банка. М-ръ ф-овъ доказывалъ 
что помянутый недостатокъ средствъ (вызывавшш й временные вы- 
пуски кред. билетовъ) объясняется просто накоплешемъ въ кассахъ 
банка и государ, казначейства золота^ не имеющаго холсден1я 
внутри имперхи ^). Оканчивается разбираемый документъ следую- 
щими словами: ^) «Внимательно обсудивъ еще разъ выработанный 
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М Ша., стр. 70—73. 
2) Ша., стр. 73—74. 
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комитетомъ финансовъ проэктъ реформы, въ связи съ заявленными 
на него возражетями, м-ръ ф-овъ, на основан1и совокупности всЬхъ 
вышеизложенныхъ соображен1й, считаетъ своимъ долгомъ доложить 
Госуд. Сов'Ьту, что онъ, м-ръ ф-овъ, остается при прежнемъ своемъ 
уб'Ьжденш, а именно, что проэктируемая реформа, не нарушая на- 
родныхъ привычекъ, не колебал цЬнъ, не внося безпорядо во всЬ 
расчеты, поведетъ за собой) переходъ нашей родины отъ неопред4- 
леннаго съ юридической стороны, вреднаш въ экономическомъ и 
опаснаго въ политическомь отношеши бумажно-денежнаго обраще- 
шя, къ обраш,ен1Ю золотой монеты и разм^нныхъ на нее знаковъ». 
КромЪ упомянутыхъ въ новомъ представлети м-ра ф-овъ 
трехъ работъ: 1 ) о торговомъ пашемъ балансЬ; 2) о хл4бныхъ ц-Ь- 
нахъ и 3) о мелсдународномъ разсчетномъ балансе, таковое сопро- 
волсдали: 4) записка чл. Госуд. Сов. С. Л. Мордвинова, заш,ищав- 
шаго реформу и протестовавшаго противъ наименовашя ея госуд. 
банкротствомъ, подрываюш,имъ дов'Ьрхе къ правительству; 5) записка 
сенатора П. Л. Сабурова (Ь 8 стр. ш ГоИо) «о денежной реформЬ», 
о которой м-ръ ф-овъ въ письм'Ь, ее сопроволсдаюш,емъ, (къ госуд. сек- 
ретарю В. К. ф.-Плеве) отзывался какъ о труд-Ь, котораго спокой- 
ное, чулсцое пристрастной политики, изложеше и новое осв-Ьщеше 
н-Ькоторыхъ сложныхъ вопросовъ выд-Ьляютъ его (этотъ трудъ) изъ 
ряда многихъ другихъ работъ, посвяш,енныхъ тому же вопросу ^); 
6) возражешя на записку Сабурова со стороны г. г. П А. Шосшака^ 
В, И. Еасперова и А, Блау на трудахъ которыхъ г. Сабуровъ 
строилъ свои выводы; 7) состав:[енная В. И. Касперовымъ и г. По- 
кровскимъ записка къ вопросу о вл1янш русскаго германскаго тор- 
говаго договора на нашъ торговый балансъ; 8) справка объ оборот'Ь 
съ золотомъ въ правительственны хъ кассахъ и учрелсдешяхъ госуд. 
банка; 9) обзоръ законод. и административныхъ м'Ьронрхятхй, вы- 
званныхъ разстройствомъ бумажно-денежнаго обраш,етя въ Россхи, 
проф. И. И, Кауфмана (170 стр. ш ГоИо) и 10) выдержки изъ 
передовой статьи изв-Ьстнаго французскаго экономиста //. Жеруа-Болье 
въ Ь^есопотгзЫ /гапдагз отъ 3 1 окт. 1896 г. («Ьа герггзе йез рахешеп!» 
еп ог еп Кивзхе»), гдЬ онъ привЬтствовалъ переходъ Росс1и къ золотой 
валюте и возстановлеше металлическихъ платежей, одобряя техническую 
сторону проектируемой у насъ денежной реформы и предсказывая ей 
прочную будущность при УСЛ0В1И, если русское правительство будетъ 
вести последовательную и бережливую внутреннюю политику и мир- 
ную внешнюю и вселитъ къ себ'Ь дов'1р1е внутри страны и извнЬ. 



1) п. л. Сабуровъ находилъ, что нужно стрем1тться къ возвышен1ю курса кред. 
рубля до партета и что это возвышен1е не отразится на ц-Ьнахъ пашихъ сельско- 
хозяйственныхъ продуктовъ. 
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Свои факты и цифры, относящ1яся къ реформе, Леруа Болье заим- 
ствовалъ изъ статей своего постояннаго сотрудника Артура Рафа- 
ловича^ русскаго агента м-ва ф-овъ въ Париж'Ь, а такъ какъ г. Ра- 
фаловичъ взялъ ихъ изъ оффищальнаго «представленхя» о реформ^Ь 
самого м-ра ф-овъ и изъ другихъ оффицхальныхъ документовъ, то 
ничего новаго и интереснаго ни съ фасстической стороны, ни съ прин- 
ципхальной статья французскаго экономиста не представляла, какъ 
ничего интереснаго не представляли и друпя статьи, приблизительно 
въ это лш время или немного раньше и спустя напечатанныя въ 
разныхъ заграничныхъ издан1яхъ, хотя он'Ь иногда и принадлежали 
перу лицъ, им'Ьющихъ изв. научное имя. Гораздо бол-Ье интереса 
представила книга ученаго секретаря м-ва ф-овъ А. Н. Гурьева 
п. 3. «Реформа денежнаго обращетя», въ четырехъ выпускахъ, со- 
ставлявшая оффиц10зную защиту проэкта м-въ ф-овъ и вышед- 
шая какъ разъ во второй половине 1896 г. Книга эта несомненно 
носитъ на себ'Ь следы большой спешности, неизбежной при вы- 
пуске въ коротгай промежутокъ времени обширнаго труда, объемомъ 
въ 52 печ. листа (816 стр.). Авторъ попытался обнять всю ли- 
тературу предмета прежнюю и новейшую, спещально посвященную 
проэкту м-ва ф-овъ, не оставляя въ стороне даже мелкихъ журна^^ь- 
ныхъ статей, более выдающихся статей газетныхъ, небольшихъ бро- 
шюръ неизвестныхъ авторовъ, а равно неопубликованныхъ оффищаль- 
ныхъ записокъ и мнен1Й членовъ Госуд. Совета, высказанныхъ въ за- 
сЬдашяхъ 20 и 25 апр. 1896 г. Всего матерхала г. Гурьевъ, ко- 
нечно, не исчерпалъ, и выписки изъ цитируемыхъ имъ авторовъ 
далеко не всегда сделаны характерныя для нихъ и оригинальныя, 
собственныя опровержен1я положешй противниковъ министерскаго 
проэкта у г. Гурьева толсе далеко не всегда можно признать удач- 
ными, но известную пользу трудъ его несомненно могъ принести 
для лицъ, лселающихъ ближе ознакомиться съ предполагаемой ре- 
формой. Въ виду множества подлииныхь выписокъ изъ трудовъ 
самыхъ разнообразныхъ авторовъ читатель могъ ознакомиться и со 
взглядами, несогласными съ исповедываемыми самимъ г. Гурьевымъ, 
да и вообще изложенхе этого автора отличается достаточной объ- 
ективностью, не смотря на его оффищальное положенхе. Первый 
выпускъ книги г. Гурьева посвященъ вопросу о вл1ян1и бумажныхъ 
денегъ на народное и госуд. хозяйство^ второй — возраженхямъ (про- 
тивъ реформы) внешняго характера (административная фиксащя 
курса, возстановлеше валпоты и финансовая готовность къ войне, 
вопросъ о своевременности осуществлешя реформы); третШ — возра- 
жетямъ по существу предположенной реформы (отношеше реформы 
къ серебру, экономическая, правовая и моральная стороны вопроса 
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о разм'Ьн'Ь а! рап, девальващонный курсъ, способъ девальвйрован1Яу 
эмиссюнная операщя госуд. банка); четвертый — возражен1ямъ про- 
тивъ возможности прочнаго удержатя размена (отливъ золота во 
внутреннее обращенхе, торговый балансъ, расходы путешественни- 
ковъ, разсчетный балансъ, обратный приливъ проц. бумагъ, недо- 
статочность золота для м1роваго денежнаго оборота, прецедентъ воз- 
становлен1я размена въ Италш). Въ заключен1е былъ приложень 
^ оч<знь подробный снисокъ русской экономической литературы по дё- 
^ нежному вопросу. Книга г. Гурьева представляетъ очень ^радное^ 
явлен1е, какъ попытка охватить столь важный вопросъ, какъ ре- 
форма денежнаго обращенхя, во всей его полногЬ. Какъ пособие 
при разсмотр'Ьнхи проэкта реформы въ Госуд. Сов-Ьт-Ь она предста- 
влялась въ то время совершенно незаменимой. Широкая огласка, 
которая была зд^Ьсь дана мнешямъ, высказаннымъ въ разныхъ не- 
опубликованныхъ оффищальныхъ запискахъ, журналахъ и протоко- 
лахъ, заслуживаетъ полнаго сочувствхя и являлась крайне необхо- 
димой въ вопрос*, столь широко затрогивающемъ самые важные 
интересы всего населен1я и столь нуждающемся въ всеобщемъ до- 
в^рш со стороны общества. Книга г. Гурьева вызвала серьезный 
отпоръ со стороны чл. госуд. сов. Б, П. Мансурова^ нанисавшаго 
по поводу ея дв^Ь записки подъ заглав1емъ: «Итоги настоящаго фа- 
зиса вопроса объ исправленш денежнаго обращешя», гд^Ьм-ру ф-овъ 
приписывались взгляды, высказанные г. Гурьевымъ отъ собственнаго 
имени, а самъ г. Гурьевъ обвинялся за свой «крайнш» образъ 
мыслей. М-ръ ф-овъ по этому поводу въ письм'Ь своемъ къ госуд. 
секретарю В. К. Плеве оффищально опровергъ это отождествлен1в 
взглядовъ А. Н. Гурьева съ еш собственными, хотя и признавалъ, 
что книга Гурьева — талантливая и полезная: «м-ръ финансовъ не 
ст'Ьсняетъ своихъ сотрудниковъ въ выралсенги ихъ личныхъ взгля- 
довъ», писалъ С. Ю. Витте. Кром* книги г. Гурьева издана была 
на счетъ м-ва ф-овъ еще брошюра н-Ькоего Езгораткаго «Монетная 
' реформа въ Россщ», усердно защищавшая министерсгай проэктъ. 
Какъ бы въ противов'Ьсъ книг* г. Гурьева почти одновременно 
съ нею вышла въ Париж* .брошюра И, Ф, Цгона подъ заглав.: 
«С. Ю. Витте и его проэктъ злостнаго банкротства передъ госу- 
дарственнымъ сов-Ьтомъ», автора, издавшаго въ предьтдущемъ году 
на французскомъ язык* книгу «М. АУШе е^ 1е8 йпапсез газйез» 
и на русскомъ яз. брошюру «Куда временщикъ Витте ведетъ Рос- 
с1ю», получивш1я довольно широкую огласку всл^дстЕхе ТОГО; что 
самъ м-ръ ф-овъ первую книгу разослалъ подписчикамъ издаваемаго 
при министерств* журнала «Ви11е1ш гн^зе», и вообще допустилъ 
ВС* творен1я г. Цхона къ ввозу въ Росс1ю и бёзпрепятственному 
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въ ней Ьбращен1ю, отнявъ отъ нихъ прелесть * запретнаго илода. 
На свою книгу о русскихъ финансахь Цюнъ иолучилъ въ свое 
время отв'Ьтъ въ ВиПеШ гиззе и въ нЬкоторыхъ органахъ нашей 
независимой печати (напр. въ Русскихъ вгьдомосшяхъ), на каковой 
возражешс въ вид-Ь новой брошюры «Ье йпапсез гивзез е1 1'ераг§пе 
^Ргапдахяе» было издано г. Цюномъ въ томъ же 1895 г. Пасквили 
эти можно было бы совершенно оставить безъ внимашя и далее 
•безъ упоминан1я, если бы и самъ м-ръ ф-овъ не придавалъ имъ 
настолько значен1Я, что часть одного изъ своихъ всеподдан'Ьйшихъ 
докладовъ косвенно посвятилъ отвЬту г. Цюну и еслибы въ петер- 
^ургскомъ обществе (изъ котораго доставлены были и вс!^ матер1алы 
для его новой брошюры по денежному вопросу) не удЬляли бы 
трудамъ этого достойнаго ученика Каткова очень серьезнаго внимашя. 
Заграничными своими статьями и книгами Ц10нъ несомненно билъ 
на подрывъ нашего госуд. кредита во Франщи, совершенно не сгЬсняясь 
для этого въ средствахъ. Въ русскихъ брошюрахъ онъ старался оха- 
рактеризовать С. Ю. Витте, какъ «соцхалиста», «ученика К. Маркса», 
ведущаго Росс1ю къ экономическому и политическому банкротству. 
Въ своей новой брошюрЪ И. Ф. Цюнъ нашелъ возмолснымъ дока- 
зывать, что необходимо возстановить разм^нъ кред. билетовъ на 
золото а1 рап, что проэгстъ министерства: есть проэктъ злостна! о 
банкротства Росс1и, ибо самъ м-ръ ф-овъ заявлялъ, что Росс1я на- 
ходится по пути къ экономическому благосостояшю, финансы ея 
ороцв'Ьтаютъ, а между гЬмъ предлагается девальвац1я, т. е. банкрот- 
ство. Возставалъ г. Цюнъ также ^Iе особенно кстати противъ ниже- 
городской выставки, поездки С. Ю. Витте о Росс1и и противъ вво- 
дившейся ^сазеняой монополш, сторонпикомъ которой самъ г. Цюнъ 
€ОСтоялъ, но находилъ осуш;ествлен1е ея пеудачнымъ. 

Къ чести нын'Ьшняго м-ра ф-овъ приходится констатировать, 
что и разбираемая брошюра Цюна была допущена къ обращеп1ю 
въ Росс1И, примЬръ у насъ очень рЬдкхй и заслуживающ1й подра- 
жан1Я. Несомненно, что авторитегь С. Ю. Витте отъ допуш;е1ня 
подобной свободы обсуждеп1я своихъ д'Ьйств1й, даже въ самыхъ 
неудобныхъ формахъ, весьма значительно возросъ. Въ финансовыхъ 
вопросахъ вообще чЬмъ больше гласности, гЬмъ лучше, тЪмъ болЬе 
выигрываетъ госуд. кредитъ и стоящ1е во глав% фин. управлен1я 
деятели. Над^ваше намордниковъ на свободное слово не можетъ 
служить интересамъ государства Если мы вспомнимъ, что совершенно 
невинная книжка полковника Борпгке^ича о конверсюняыхъ опера- 
' Ц1яхъ' Выш11еградскаго была уничтожена по пастояшю этого министра, 
то контрастъ его д-Ьйствхй съ д'Ьйств1ями С. Ю. Витте станетъ еще 
рельефн'Ье. Полк. Борткевичъ и по поводу проэкта денежной ре- 
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формы издалъ брошюру въ середин* 1896 г. (43 стр.), гдЪ также 
осуждалъ министерство финансовъ и находилъ новую реформу са- 
мымъ неудачнымъ изъ дМств1й м-ва ф-овъ, когда либо у насъ со- 
вершавшихся, въ томъ числ-Ь опасн-Ье и убыточнее для государства 
пресловутыхъ конверс1й Вышнеградскаго. Брошюра эта выпущена 
была въ св'Ьтъ безъ всякихъ препятствш. 

Вторая половина 1896 г. несомненно была тяжелымъ перхо- 
домъ для министерства финансовъ. Со всЬхъ сторонъ сыпались на- 
падки на неудачную (въ смысл* убыточности и ничтожнаго количе- 
ства посетителей) нижегородскую выставку (ошибка которой въ томъ 
и заключалась, что она была сделана въ небольшомъ, отдаленномъ 
отъ центра, губернскомъ город*, вместо Москвы), публика поголовно 
выражала свое неудовольств1е, часто негодованхе по поводу насиль- 
ственнаго вручешя ей золотой монеты съ надписью «5 рублей» за 
7 р. 50 к. и « 10 руб.» за 15 руб., каковой монеты по случаю начав- 
шагося зач*мъ-то изъят1я изъ обращен1я 1,3 и 5 рублевыхъ кред. 
билетовъ негд* было далее разменять, что являлось крупнымъ не- 
удобствомъ при ничтолшомъ разм-Ьр* огромнаго большинства нашихъ 
платежей. Серебряная монета, объ обезц^неши которой вс* знали,, 
выдавалась въ неограниченномъ количеств* по усмотр*Н1Ю кассировъ- 
и казначеевъ и вопреки прогестамъ публики. Серебряныхъ рублей 
не давали, когда нужно было разм*нять бол*е крупныя деньги, а. 
навязывали ихъ т*мъ, которые просили именно крупнаго достоин- 
ства кред. билеты. На почгЬ не принимали серебряныхъ рублей для; 
пересылки, и л;елаюш;1е переслать свои деньги должны были б*гать. 
по мелочнымъ лавкамъ искать и выпрашивать оставшхеся еще въ. 
обращеши мелкге кред. билеты. Выражалось неудовольств1е и по- 
поводу закрепляемой навсегда девальващи кред. рубля, о которомъ 
масса была такого мн*шя, что онъ въ сущности внутри имперш 
нисколько своей ц*нности не потерялъ, а это только благодаря коз- 
нямъ заграничныхъ еврейскихъ банкировъ не хотятъ давать за нашъ 
рубль настоящей ц*ны; но настанетъ, наконецъ, моментъ, когда прав- 
да восторжествуетъ и нашъ кред. рубль будетъ снова стоить 4 фран- 
ка. Такое мн*н1е поддерживалось со стороны профановъ и во мно- 
гихъ органахъ нашей печати, было очень распространено и неуди- 
вительно, что признаше м-омъ ф-овъ падешя кред. рубля за совер- 
ШИВШ1ЙСЯ фактъ вызвало всеообщее разочароваше, т*мъ большее, 
что одновременно возвышался госуд. кредитъ, и самъ м-ръ ф-овъ 
открыто объявлялъ о великол*пномъ состояши госуд. финансовъ, о 
подъем* нашего кредита, безприм*рномъ рост* экономическихъ силъ 
страны и т. д. Это былъ переходной моментъ въ истор1и нашего денежнаго 



— 167 — 

обращетя. Переломъ совершался слишкомъ круто и поспешно. Об- 
щество сильно смущено было между нрочимъ обнару;кен1емъ не- 
сомн-Ьиной невыгодности для насъ въ посл-Ьднхе годы расчетнаго 
баланса. Мы вид'Ьли, что и въ оффицхалъной записке А. И. Вы- 
шнеградскаго балапсъ былъ исчисленъ не въ нашу пользу. Еще 
бол'Ье невыгодно для насъ опред'Ьлилъ балансъ г. Павелъ Оль въ 
газет*! С. 9, Шарапова «Руссшй трудъ», на основанш дапныхъ 
котораго г. Шараповъ 4 дек. 1896 г. сд'Ьлалъ въ обществе для 
содМствхя русской торговле и промышленности докладъ, над-блав- 
Ш1Й много шуму въ ПетербургЬ А, И. Вышнеградскому поручено 
было опровергнуть въ особой записк'Ь цифры г. Оля для пред- 
ставлен1я въ Государственный Сов-Ьтъ, что и было исполнено съ 
хорошимъ знашемъ д^ла: г. Оль д'Ьиствительно преувеличилъ сальдо 
баланса не въ нашу пользу, принявъ его для 1893 — 1895 г.г. въ 
сумм4 1 1 мил. р. з. ежегодно. Но всетаки мнопя д-Ьйствхя м-ва 
ф-овъ въ то время вызываютъ полное недоум;Ьше. Къ чему, напр., 
им-Ья въ виду выпускъ новой 5 и 1 рублевой монеты, было выпу- 
скать въ такихъ колоссальныхъ количествахъ и такъ насильствен- 
но старую золотую 5 и 10 рублевую монету? Для чего столь по- 
спешно начато было изъят1е кредитныхъ билетовъ мелкаго достоин- 
ства (чего и вовсе можно было бы не производить), въ которой 
такъ нуждалось населенхе, а мелсду т-Ьмъ не было еще начеканепо 
въ достаточномъ количеств-Ь серебряной монеты, не смотря на то, 
что для ускорешя зам'Ьны ею мелкихъ кред. билетовъ она чекани- 
лась одновременно въ Париж'*, Брюсселе и Петербург'Ь? Почему такъ 
надо было спешить введен1емъ въ оборотъ именно серебряной моне- 
ты, роль которой была предназначена быть только подсобной для 
золота? А между гЬмъ сколько было переплачено на ц'Ьн'Ь серебра 
всл'Ьдствхе сп'Ьшной закупки его (поднявшей было его ц'Ьну на столь- 
ко, что временно эти закупки пришлось прекратить), сколько при- 
шлось произвести лишнихъ заграничныхъ расходовъ по чекапк* мо- 
неты на чужихъ монетныхъ дворахъ, когда именно по случаю вве- 
ден1я денелшой реформы надо было всячески этихъ заграничпыхъ 
расходовъ избегать! Какъ бы то ни было съ неурядицей въ области 
денежнаго обращешя надо было кончать, независимо отъ того, какъ 
взглянулъ бы на этотъ вопросъ Госуд. Сов'Ьтъ и прежде всего — по- 
кончить съ выпускомъ 5 и 1 рублевой монеты по ц'Ьн'Ь въ 7 р. 
50 к. и въ 15 р., а также удовлетворить потребность населен1я въ 
бол'Ье мелкихъ денелсныхъ знакахъ, устранивъ попутно почтовыя 
препятств1я къ пересылке звонкой, особенно серебряной, монеты. 
Ждать не приходилось, такъ какъ главная часть реформы — фикса- 
щя курса кред. рубля — была вполн'Ь уже достигнута. Самъ м-ръ 
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ф-овъ писалъ въ своемъ всепод. докладе на 1897 г. ^), что «въ 
течеше 1896 г. д'Ьло исцравлешя денежнаго обращешя значитель- 
но подвинулось впередъ и со стороны разработки законодательныхъ 
постановлешй и со стороны дальн'Ьйшаго осуществлешя н^которыхъ 
важныхъ подготовительныхъ м'Ьръ. Въ настоящее время, независимо 
отъ 25 мил. руб. зол., вошедшихъ за~Г896 г. во внутреннее об- 
ращеп1е, паша золотая наличность достигаетъ 804 мил. руб. зол., 
т. е. 1.206 мил. р. кр. и превышаетъ сумму выпущенныхъ 1фед. 
бплетовъ на 85 мил. руб. Обезнечешемъ кред. билетовъ можетъ 
слулснть все это колоссальное количество золота; но значительная 
часть его, подъ наименован1емъ * размЬннаго фонда, предназначена 
исключительно для указанной ц'Ьли (500 мил. руб. зол.=750 мил. 
р. кр.). Съ 1892 г. общее количество бумалшыхъ денегъ не только 
не увеличилось, но даже было сокращено на 75 мил. руб. Общая 
золотая наличность по перевод'Ь въ кред. валюту по курсу 1 р. 
50 к. кр.=:=г1 р. зол. составляла па 1 япв. 1887 г. 441,6 мил. р., 
на 50 авг. 1892 г. — 905,5 мил. и па 1 6 дек. 1896 г. — 1.206 мил. 
руб., такъ что процентное отношеше ея къ количеству находивших- 
ся па т'Ь же сроки въ обращенш кред. билетовъ О•046V2 мил., 
1.171,3 мпл. и 1.121 мил.) составляло 42,2, 77,з и 107,5%, про- 
центное же отношеше размЬпнаго фонда (255,5 мил. р. 503,1 мил. р. 
и 750 мил. р.) къ этому количеству было 24,4%, 42,9% и 66,9%. 
Въ 1896 г. устаповлепъ порядокъ для нрюбрЬтешя госуд. банкомъ 
отъ частныхъ лицъ ипостраннаго золота, котораго за 1 1 м'Ьсяцевъ 
къ памъ привезено на 65,з мил. руб. и, сверхъ купленнаго 
въ 1895 г. серебра па 3 слишкомъ мил. ф. ст., прюбр'Ьтено въ 
1896 г. этого металла еще болЬе, чЬмъ па 4 мюг. ф. ст.; изъ 
этого запаса 43 мил. руб. обращено въ монету, изъ остальной 
части можетъ быть еще отчеканено до 57 мил. руб. Монета 
эта весьма охотно (?) принимается населенхемъ и, въ качествЬ 
подсобныхъ депеп> для производства мелкихъ плател;ей, им'Ьетъ 
важное зпачен1е, освобождая изъ оборота кредитные билеты низ- 
шихъ достоинствъ. Въ настоящее время на разсмотр-Ьши Госуд. Со- 
вЬта находится законопроэктъ о завершен1и этого важнаго д'Ьла. 
Основныя начала закопопроэкта исподволь вошли уже въ жизнь 
страны и не представляютъ собою ничего новаго для народнаго 
хозяйства, такъ какъ размЬнъ кред. билетовъ па золото по 1 руб. 
50 к. кр. за 1 р. зол. фактически существуетъ ^). Такимъ обра- 
зомъ пын4 предполагается лишь закр^ьпить то, что въ сущности 
уже сдгьлано ^) и что изменять было бы крайне вредно и даже 

1) В-Ьстн. финансовъ, 1897 г. До 1, стр. 7—9. 

2) Курсивь м-ра ф-овъ 
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невозможно. Изложенное уб'Ьждеше м-ра ф-овъ относится, главнымъ 
образомъ, до основной цЬли реформы — охранешя ц'Ьны кред. биле- 
товъ на существующемъ уровне. Этотъ курсъ создался самъ собою (?), 
примЬнешемъ хозяйственной жизни страны къ изменившимся всл-Ьд- 
ств.1е носл^дней войны услов)ямъ денежнаго обращенхя. При средней 
ц1>н'Ь рубля, весьма близкой къ означенному курсу, страна прожила 
15 л-Ьтъ, а посл'Ьднхе 4 года — при томъ же курсЬ, обезпечейномъ 
отъ колебашй. Если ранЬе, когда намъ къ сожал^шю были при- 
вычны крупныя колебашя ц'Ьны валюты, заметное уклонеше курса 
рубля въ ту или другую сторону отъ указанной средней п:Ьны отзы- 
валось крайне неблагопр1ятно на народномъ хозяйств'Ь, то какое же 
гибельное вл1яше оказало бы въ настоящее время изм^неше курса 
посл'Ь того, какъ онъ легъ твердымъ основашемъ вс^хъ нашихъ 
внутреннихъ и заграничныхъ разсчетовъ, всЬхъ краткосрочны хъ и 
долгосрочныхъ сд^локъ? Поэтому М'ръ ф-овъ глубоко ув'Ьренъ, что 
главная и уже достигнутая ц'Ьль денежной реформы — фиксац1я ц'Ьны 
кред. рубля на золото, по расчету 1 р. 50 к. кр. за 1 руб. зол., 
не можетъ быть измУьнена ^). Въ такомъ положенш укр'Ьплеше д'Ьла 
законодательнымъ порядкомъ не усилитъ крайне преувеличиваемой 
опасности уже фактически производимаго размгьна. Напротивъ того, 
насколько на ходъ разм'Ьна вл1яетъ дов^рхе къ его непрерывности 
и къ солидности производства выпусковъ кред. билетовъ, законода- 
тельное установлеше этихъ коренныхъ основашй денелснаго обраще- 
Н1я только уменьшитт> рискъ всего д'Ьла, — если даже допустить по- 
сл-Ьдихй, — и въ значительной степени укрепить кредитъ Россхи». 

Министръ финансовъ разсуждалъ вполн'Ь правильно. Онъ поста- 
вилъ Госуд. Сов*тъ передъ совершившимся фактомь фиксащи рубля 
кред. къ рублю золотому въ отношеюи \^12: 1, но изъ этого не 
следовало, что Госуд. Совету ничего не оставалось обсуждать. Напро- 
тивъ: въ законопроэкгЬ, представленномъ м-омъ ф-овъ въ Госуд. Со- 
в-Ьтъ, вопроса о фиксащи и не зач-Ьмъ было обсуждать, это былъ пунктъ 
•безспорный, отъ котораго невозможно и нел-Ьпо было бы отступать, 
но друпе пункты проэкта (норма необезпеченнаго выпуска кред. 
билетовъ, организащя госуд. банка и постановка въ немъ эмиссюп- 
яой операщи, роль серебряной монеты, разм-Ьръ разм^ннаго фонда, 
вопросъ о превращеши госуд. кред. билетовъ въ банковые билеты, 
вопросъ о допустимости услов1й о разсчетахъ по сд'Ьлкамъ золотою 
монетою въ натуре и рядъ другихъ вопросовъ, затронутыхъ и не- 
затронутыхъ въ проэкт'Ь) обсудить было необходимо и дать то или 
другое р'Ьшен1е въ законодательномъ порядгЬ. Къ сожал-Ьнхю многхе 



1) Курсивъ м-ра ф-овъ. 
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члены Госуд. Совета смотрели на д4ло иначе, имъ казалось, что 
они призваны р-Ьшать именно вопросъ о томъ, фиксировать ли курсъ 
кред. рубля или довести его до паритета съ рублемъ золотомъ, пе- 
реходить ли къ золотому монометаллизму или биметаллизму и т. п. 
принцип1альные вопросы, которые въ сущности не могли имгыпь 
двухъ ртьшенгй. А разъ приходилось им-Ьть д-Ьло съ совершившимся 
фактомъ по главному вопросу, то решать друпе второстепенные 
вопросы казалось неум-Ьстнымь. Въ виду такого настроен1я, обна- 
руженнаго при обсуждеши проэкта ден. реформы въ осеннюю сесс1Ю 
Госуд. Сов'Ьта, по всей вероятности, законопроэктъ м-ра ф-овъ по- 
терп-Ьлъ бы въ Госуд, Сов-Ьт* полную неудачу: онъ былъ бы отверг- 
нутъ ц-Ьликомъ, Министру финансовъ не оставалось ничего другого, 
какъ провести реформу по частямъ съ помощью отд-Ьльныхъ Вы- 
сочАйшихъ указовъ. 

III. 

Въ конце декабря м-ръ ф-овъ внесъ въ комитетъ финансовъ 

/представлеше о необходимости чеканки новой золотой монеты. Ука- 
зывалось на неподготовленность большинства члеповъ Госуд. -Сов|та^ 
къ обсужденш^ денежной реформы вслеДстйс отсутств1я опыта от- 
^ % " носительно^металлйчес^аго денежнаго обращешя и незнакомства съ 

его техникой. Неудобство нынешней системы — въ педостаткгь золо- 
той монеты, спросъ на которую все бол^е и бол'Ье возрастаетъ, а 
между гЬмъ начеканенной монеты, помимо выпущенныхъ уже въ 
обращенхе 25 мил. руб. осталось въ распоряжеши правительства 
всего на 101 мил. руб. Вся эта монета — старой чеканки, временъ 
имп. Александра Ш (по закону 1885 г.). Въ новое царствованге 
чеканка золотой монеты не производилась ^), чеканить же вновь мо- 
нету съ надписью «5 рублей» и «10 рублей», когда она выдается 
за 7 р. 50 к. и 1 5 руб. крайне неудобно. Можно мириться, когда 
монета съ такою надписью начег^анена еще въ прошлое царствова- 
И1е, но чеканить такую л^е снова не приходится. «Пока насаленхе 
им'Ьетъ д1ло съ монетою, медальонъ коей прямо указываетъ на при- 
готовлеше ея до установлен1я новаго порядка, оно, хотя и встр'Ь- 
чаетъ по началу сомн'Ьн1я въ исчислеши ея ц'Ьны, но постепенно 
свыкается съ присвоеннымъ ей счетомъ, который въ конц'Ь концовъ 
становится для него вполне яснымъ. При появлен1и же въ обраще- 
н1и монеты съ новымъ медальономъ, но съ прел^нимъ означешемъ 

1) Какъ примирить это сообщен1е м-ра ф-овъ съ св'Ьд'Ьтями, опубликованными 
въ Ви1Шш гиззе 1901 г. А, стр. 72, у Кашкарова и въ другихъ источив кахъ оффи- 
пгальнаго характера, что въ 18&4 г. было начеканено импер1альноЙ монеты на 
3.000.000 р. зол., въ 1895 г. на 50 мил. руб. зол.? Это была, можетъ быть, монета 
съ портретомъ имп. Александра III, но в-Ьдь чеканилась она въ благополучное царство- 
ваше Государя Императора Николая П. 
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ея достоинства ослабленныя временемъ сомн'Ьшя доллсны опять укре- 
питься, такъ какъ оставлеше безъ изм^нетя этого означешя на вновь 
изготовляемой монете скор'Ье всего будетъ объяснено неуверенностью 
въ сохраненш навсегда установленной ц^ны золота». Поэтому м-ръ 
ф-овъ предлагалъ чеканить новую золотую монету съ надписью «7 р. 
50 к.» и «15 руб.» согласно установленному въсилу Вые. повел • 
8 авг. 1896 г. курсу 1 р. з. въ 1 р. 50 к. кред. «Приняпе этого 
предложетя не предр4шаетъ ни въ какомъ отношеши находящагося 
на разсмотр-Ьши Госуд. Совета общаго вопроса объ исправлен1и де- 
нежнаго обращен1я, какое бы ни было приято р^шеше по сему 
д^лу. Даже еслибы проектъ былъ и отвергнутъ Госуд. Сов^томъ въ 
полномъ составе, то, еслибы при этомъ не было сделано немысли- 
маго, по мн'Ьн1Ю м-ра ф-овъ, постановлен1я о доведети курса кред. 
рубля до паритета съ золотымъ, то принятая м^ра сохранила бы все 
свое значен1е, такъ какъ за симъ остался бы одинъ исходъ: адми- 
нистративная фиксац1я курса, т. е. поддержаше существующаго по- 
рядка вещей л. 

Все эти соображешя, конечно, справедливы, но чеканить мо- 
нету съ надписью въ 7 р. 50 к. и 15 руб., конечно, никакой на- 
добности не было: надо было чеканить монету съ простой надписью 
«имперхалъ» и «полуимперталъ» чЬмъ были бы устранены все не- 
доразумеп1я. Представлеше м-ра ф-овъ было обсуждено 2 яяв. 1897 г» 
въ особомъ совещанш, состоявшемся въ Царскомъ Селе, подъ предсе- 
дательствомъ Самого Государя Императора въ составе вел. князей 
Михаила Николаевича и Константина Константиновича и г.г. Коха- 
нова, Сольскаго, Половцова, Маркуса, Филипова, Витте, Тернера и 
Иващенкова. 

Совещан1е приняло проектъ м-ра ф-овъ и результатомъ его 
былъ ВысочАйппй указъ 3-го января 1897 г. ^), въ которомъ было 
изложено следующее: «Для устранешя некоторыхъ, силою обстоя г 
тельствъ и времени возникшихъ, недостатковъ денежнаго обращвп1Я 
Импер1и, Мы повелели внести на разсмотренхе Государственнаго 
Совета выработанныя въ Особомъ Комитете предположенхя объ 
установлети новыхъ, соответствующихъ изменившимся услов1ямъ, 
основан1й нашей монетной системы и правильнаго выпуска госу- 
дарственныхъ кред. билетовъ. По своей важности и сложности 
дъло это можетъ еще потребовать продоллсительнаго обсуждетя. 
Ныне, въ виду оказывающейся настоятельной необходимости возоб- 
новить чеканку золотой монеты, а также въ целяхъ устраненхя 
поводовъ къ сомнен1ямъ, порождаемымъ въ населен1и несоответств1емъ 



1) Собр. увак. 1897 г. ст. 14. П. С. 3. № 13611. 
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нарицательнаго достоинства золотой монеты ея ц'Ьн'Ь, определенной 
для обмана на кред. билеты, Мы признали за благо, впредь до 
принятая Нами окопчательнаго р-Ьшенхя по разсмотр'Ьши Госуд. Со- 
в-Ьтомь д'Ьла сего, — чеканить золотую монету съ означен1емъ на ней 
ц-Ьны, установленной Высочайшимъ повел^нхемь Нашимъ 8 авг. 

1896 г. Всл4дст1е этого повел'Ьваемъ: 1) оставить золотую монету 
безъ всякаго измЬнеп1я въ содержан1и чистаго золота, проб^, в^с^ 
и разм^рахъ, устаиовленныхъ закономъ (уст. мои., ст. 8, 9, 12, 17, 
19 и 21), — чеканить таковую съ означешемъ па имперхалахъ ц^Ьны 
15 рублей и на полуимерхалахъ ц-Ьны 7 руб. 50 к., согласно о пи- 
сашю, одновременно съ симъ Нами утвержденному и 2) по изгото- 
влен1и золотой монеты на осн. п. 1 сего Указа выпускать оную въ 
обращеше». Одновременно съ этимъ Государь Императоръ Высочайше 
соизволилъ повелеть «по сд-Ьлкамъ, заключеннымъ на золотую мо- 
нету, а равно по таможеннымъ пошлинамъ и другимъ сборамъ, 
лсчисляемымъ на ту же монету, означенные въ Вые. указЬ 3 янв. 

1897 г. имперхалы должны быть принимаемы въ десять, а полу- 
импер1алы въ ц'Ьн'Ь пять рублей золотомъ ^)». 

Выпускъ въ обращен1е новой золотой монеты, нарицательное 
достоиство которой было согласовано съ д'Ьйствительной ц-Ьной, 
по которой она принималась въ казенные платежи, естественно по- 
влекъ за собою гораздо большее распрострапеше золота среди на- 
селетя, нежели это наблюдалось въ 1895 — 96 г.г., а такъ какъ 
въ 1895 — 96 г.г. было^ пуш,ено сверхъ того на 42.465.385 р. 
серебряной «полноц-Ьиной» монеты ^), выпускъ которой въ 1897 г. 
продолжался въ еш;е бол'Ье усиленныхъ разм4рахъ (за весь годъ до- 
стигшихъ 66.366.280 р. ^), то, естественно, что кред. билеты въ 
известной части стали выт'Ьсняться изъ обраш,ешя и притекать въ 
госуд. банкъ, будучи какъ бы обм-Ьненными на звонкую монету. 
4 февр. 1897 г. м-ръ ф-овъ уже донесъ Сенату для распублико- 
вашя *) объ изъят1и изъ обращешя кред. билетовъ временныхъ 
выпусковъ на 37.500,000 руб., при чемъ м-ръ ф-овъ поручалъ 
управляюш,ему госуд. банкомъ: а) по уничтожея1и означенныхъ кред. 
билетовъ, представить изъ сданнаго для хранен1я вм-ЬсгЬ съ разм^н- 
нымъ фондомъ принадлежаш,аго госуд. банку :]Олота часть, равную 
по содержашю чистаго золота 37.500.000 рублямъ зол. чекана на 
основ, зак. 17 дек. 1885 г., для пов'Ьрки сего золота и присоедн- 
нешя оннаго въ силу Вые. указа 23 февр. 1896 г. ^) къ разм'Ьп- 

1) Собр. узакон. 1897, ст. 15 Указатель 1897 г. № 1, стр. 14. П. С. З.№13612. 

2) Объясн. зап. къ отч. госуд. контр, за 1896 г. стр. 28. 

3) Объяен. зап. къ отч. госуд. контр, за 1897 г. стр. 25. 

4) Собр. узак. 1897 г., ст. 145 Указатель 1897 г. Л'о 6, стр. 79—80. 

5) См. выше, стр. 62 — 63. 
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ному фонду; Ь) по исполнеши сего списать 37 Уг мил. руб. съ 
суммы 75 мил. р., числящейся особою статьею по балтнсу баика^ 
въ счет'Ь разм-Ьниаго фонда и кред. билетовъ, сл-Ьдующимь образомъ: 
золото — съ актива сего счета, йзъ особой статьи подъ наименова- 
Н1емъ «золото, обезпечивающее кред. билеты временнаго выпуска»^ 
кред. л:е билеты — съ пассива того л^е счета, изъ особой статьи подъ 
назватемъ «кред. билеты, временнаго выпуска 28 шля 1891 г.»: 
с) за присоединенхемъ помянутыхъ 37 V2 мил. р. з. къ разменному фонду 
уменьшить долгъ госуд. казначейства по выпуску !фед. билетовъ на рав- 
ную сумму 37^/2 мил. р.; й) уплатить госуд. банку изъ средствъ госуд. 
казначейства париц. стоимость (37V2 мил. р.) изъемлемыхъ изъ обра- 
щешя кред. билетовъ временнаго выпуска со списашемъ соответствую- 
щей суммы (37.500.000 р. кр.) съ текущаго въ госуд. банк4 счета 
госуд. казначества; е) возместить госуд. казначейству во гюполненге 
Вые. повемпгя, послуьдовавшаго 20 дек. 1896 г., предстоящ1Й ра- 
сходъ въ 37 У2 мил. руб. кр. изъ 100 мил. руб. зол., предназна- 
чепныхъ въ силу именного указа 8 шля 1896 г. на уплату части 
безпроцентнаго по выпуску кред. билетовъ долга госуд. казначей- 
ства, для каковой цели передать изъ упомянутыхъ 100 мил. руб. 
зол. на счетъ золота, принадлежащаго госуд. казначейству, 25 мил. 
руб. зол. нар., равныхъ сумме произведеннаго съ текущаго счета 
госуд. казначейства расхода». 

Разменный фондъ отъ этой операщи въ сущности остался безъ 
изменешя, такъ какъ въ немъ числились (въ* оффищальныхъ пред- 
ставлен1яхъ м-ва ф-овъ) и те 75 мил. руб., которые обезпечивалй 
временный выпускъ кред. билетовъ, но по балансу госуд. банка 
(его ЭМИСС10НП0Й операщи безъ временнаго выпуска) изменеше про- 
изошло: именно разменный фондъ съ 425 мил. руб. зол. доведенъ 
былъ до 462 V2 мил. руб., а долгъ госуд. казначейства сократился 
съ 621.281.634 р. ^) до 583.781.634 р. ^). Для разсчета же съ госуд. 
банкомъ за золото, переданное въ уплату долга госуд. казначейх^тва 
въ разменный фондъ, которое было куплено въ силу указа 23 февр. 
1896 г. у банка посредствомъ передачи въ его распоряжеше кред. 
билетовъ временнаго выпуска и особой доплаты^ за изъяпемъ кре- 
дитныхъ билетовъ временнаго выпуска на 37^/2 мил. руб., прихо- 
дилось уплатить банку 37^/2 мил. руб. кредитн., что и было 
исполнено передачей ему йа 25 мил. руб. зол. изъ выручки по 3% 
займу 1896 г. Такимъ образомъ изъ всего 100 мил. руб. зол. фонда, 
образованнаго суммами этой выручки и наличными средствами госуд. 
казначейства, и назначеннаго для разсчета по безпроцентному долгу 

1) 1.046.281.634-425.000.000. 

2) 1.046.281.634.-462.500.000. 
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госуд. казначейства, — осталось только 75 мил. руб. зол.^ а количе- 
ство находившихся въ обращеши кред. билетовъ сократилось до 
1.083.781.634 р. Всл'Ьдъ за гЬмъ было 6 1юня 1897 г. объявле- 
но Высочайшее повел'Ьше ^) о списанш со счета кред. билетовъ 
суммы 15.003.467 р. остающихся невыпущенными въ народное об- 
ращеше за непредъявленхемъ къ обману кред. билетовъ прежнихъ, 
1866 и 1876 Г.Г., образцовъ, съ уменьшешемъ да равную сумму 
безпроцентнаго за кред. билеты долга госуд. казначейства. Этимъ 
нутемъ количество кред. билетовъ въ обращеши было уменьшено 
до 1.068.778.167 р., а долгъ госуд. казначейства сократился до 
5 68.778,167 р.. 29 авг. 1897 г. данъ былъ новый Вые. указъ 
м-ру ф-овъ ^) сл'Ьаующаго содержан1я: «Именнымъ указомъ нашимъ 
3 янв. сего 1897 г. повелели мы чеканить и выпускать въ обра-, 
щеше золотую монету съ означен1емъ на импер1алахъ ц'Ьны 1 5 руб. 
и на полуимпер1алахъ ц'Ьны 7 р. 50 к. М'Ьра эта, приведя нариц. 
достоинство золотой монеты въ соотв'Ьтствхе ея ц-Ьн-Ь, определенной 
для обм?ьна на кред. билеты, утвердила оценку кред. билетовъ на 
золото и установила обращен1е этихъ билетовъ и золотой монеты 
на одинаковыхъ основанхяхъ. Съ постановлешемъ приведеннаго указа 
нашего остаются несогласованными изданныя ран4е узаконен1Я от- 
носительно обезпеченхя золотомъ выпусковъ госуд. кред. билетовъ. 
Всл-Ьдствхе сего и для установлен1я твердаго основатя выпуска госуд. 
кред. билетовъ въ обращеюе, постановляемъ нижеследующее. Госуд. 
кред. билеты выпускалотся госуд. банкомъ въ размер*, строго огра- 
ниченномъ настоятельными потребностями денежнаго обращетя^ 
подъ обезнечеше золотомъ; сумма золота, обезпечивающаго билеты, 
должна быть не мен4е половины общей суммы выпущепныхъ въ об- 
ращенхе кред. билетовъ, когда последняя не превышаетъ 600 мил, 
рублей. Кред. билеты, находящхеся въ обращеши свыше 600 мил. 
руб., должны быть обезпечены золотомъ по крайней м^Ьр^ рубль 
за рубль такъ, чтобы каждымъ 15 рублямъ въ кред. билетахъ со- 
ответствовало обезнечеше золотомъ на сумму не мен^е одного импе- 
рхала». Въ силу этого Вые. указа, который уже не упоминалъ о 
разсмотрен1и законопроэкта денежной реформы Госуд. Сов^томъ, но 
категорически говорилъ о ц4не золотой монеты, опредгьленной 
для обмана на кред, билеты^ хотя въ Вые. указе 8 авг. речь шла 
только о продаоюгь и покупкгь золотой монеты госуд. банкомъ и о 
прхеме ея казенными и железнодорожными кассами въ платеоюи 
по определенной цене, произведена была коренная реформа въ сче- 

1) Собр. узак. 1897 г., ст. 810. П. С. 3. ЗУГ9 14282 Указатель 1897 г. № 25 
сгр. 339. 

2) Собр. узак. 1897 г., ст. 1204. П. С. 3. № 14504. 
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шахь госуд. банка съ госуд. казначействомъ по долгу за кредитные 
билеты прежнихъ выпусковъ и коренная реформа всего счетоводства 
госуд. банка, круто изменившая самый характеръ организац1и банка. 
ВсЬ эти изм'Ьнешя сдЬланы бы^ги простымъ распоряжешемъ мини- 
стра финансовъ по госуд. банку, даже неопубликоваинымъ въ со- 
бран1и узаконешй и распоряжешй правительства или же въ указа- 
теле правит, распоряжешй по министерству финансовъ. До сихъ поръ 
госуд. банкъ нашъ разграничивалъ (какъ и банкъ англШсшй) счетъ 
эмиссгоиной операщи отъ счета коммерческихъ операщй: въ пас- 
сивЬ перваго числились кред. билеты, выпущенные въ обращеше. а 
въ активе разменный фондъ и долгъ госуд. казначейства; въ пас- 
сиве второго числились собственные капиталы банка, временные вы- 
пуски кред. билетовъ (чтб было неправильно), вклады казенные и 
частные^ а въ активе кассовая наличность, вексельный портфель 
и прочхе активы по коммерч. операщямъ, а также долгъ госуд. 
казначейства по временному выпуску кред. билетовъ или же золото, 
обезпечивающее эти выпуски. Долгъ госуд. казначейства определял- 
ся вычетомъ изъ суммы выпуска кред. билетовъ суммъ разменнаго 
фонда по нариц. цене кред. билетовъ въ золотыхъ импер1алахъ, 
равныхъ 10 руб. Теперь счета эмиссюнной операцш и операцхй ком- 
мерческихъ были слиты (какъ слиты они въ большинстве цент- 
ральныхъ эмиссюяныхъ банковъ Европы), вследств1е чего въ раз- 
мЬнный фондъ попало и золото (на ЗТУг мил. р. з.), обезпечивав- 
шее остатокъ временнаго выпуска кред. билетовъ, и золото, остав- 
шееся отъ реализащи 3%-аго займа 1896 г., сумма выручки кото- 
раго была пополнена изъ наличности госуд. казначейства, за вы- 
четомъ передапныхъ банку 25 мил. руб. зол., т. е. 75 мил. руб. 
зол. Фондъ этимъ путемъ возросъ съ 462*/2 мил. р. зол. до 575 мил. 
руб. зол., и по прежнему счету долгъ госуд. казначейства умень- 
шился до 493.778.167 р. (1.068.778.167 р.— 575.000.000). Но 
такъ какъ импер1алъ въ силу Вые. указовъ 3 янв, и 29 авг. 
1897 г. считался ул^е въ 15 р., а не въ 10 р., какъ прежде, и 
обезпечеше золотомъ кред. билетовъ повелено было исчислять на 
новую монету, то размгьнный фондъ былъ перечисленъ по разсчету 
1 р, 50 к. кр. за 1р. зол, и определенъ въ сумме 862.500.000 р., 
а госуд. долгъ уменьшенъ уже до 206.278.167 р. (1.068.778.167 — 
862.500.000). Госуд. долгъ и разменный фондъ въ этихъ послед- 
иихъ суммах'ь были записаны въ активъ госуд. банка на ряду съ 
другими его активами, а выпускъ кред. билетовъ на 1.068.778.167р. — 
въ пассивъ банка на ряду съ другими его пассивами ^). На такихъ 

1) Ср. Обьясн. зап. къ отч. госуд. контр. 1897 г., стр. 127 — 128 ВФстн. фин. 
1897 г. № 37. 
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1хъ балансъ госуд. банка составленъ былъ впервые 8 сент. 
г. Все золото, находившееся въ распоряжен1И банка (разм'Ьн- 
фонда, оборотной кассы банка, принадлежащее банку, золото 
. казначейства, предназначавшееся на сокраш;ен1е безпроцент- 
долга^ золото госуд. казначейства на текущемъ счету и на- 
щееся на монетномъ двор'Ь), было слито въ общ1й счетъ кассы 
юлота въ росс1йской монет^Ь старыхъ чекановъ, иностранной мо- 
, слиткахъ и ассигновкахъ горныхъ правленШ». На 8 сент. 1897 г. 
оказалось на 1.131,7 мил. р. ^) въ новой валют-Ь. 13 дек. 1897 г. 
у былъ Высоч. указъ м-ру ф-овъ ^) объ уменьшенш до 175 мил. 
. суммы долга госуд. казначейства госуд. банку по выпущен- 
1ъ кред. бцлетамъ путемъ уплаты изъ средствъ госуд. казначей- 
а 31.278.167 р., каковая сумма и была занесена въ счетъ чрез- 
шйныхъ расходовъ см-Ьты 1897 г. ^). Этимъ путемъ разменный 
ядъ кред. билетовъ возрасталъ до 893.778.167 р. въ нов. ва- 
тЬ. Что же касается до обязанностей госуд. банка по размену 
едитпыхъ билетовъ и до юридического положенгя ихъ и новой 
лотой монеты, какъ законнаго платежнаго средства, то на этотъ 
етъ ВысочАЙштй указъ данъ былъ только 14 ноября 1897 г. "*), 
)торый гласилъ: «Опред'Ьливъ указомъ нашимъ 3 янв. сего года 
зстоинство импер1ала въ 15 р. и полуимпер1ала въ 7 р. 50 к., 
ы установили обращеше госуд. кред. билетовъ и золотой монеты 
а одинаковыхъ основан1яхъ и гЬмъ утвердили оценку рубля рав- 
юй Чгъ имперхала, что соотв'Ьтствуетъ содержашю въ рубл^ 17,424 
1,олей чистаго золота. Зат4мъ, указомъ нашимъ посл4довавшимъ 
въ 29 день августа сего года, были установлены основанхя вы- 
пуска государственныхъ кред. билетовъ подъ обезпечеше золотомъ^ 
съ опред'Ьлен1емъ разм'Ьра сего обращенхя по разсчету 15 руб. 
въ имперхал*. Нын-Ь, признавъ полезнымъ согласовать содержанхе 
надписей на госуд. кред. билетахъ съ постановлешями приведенныхъ 
указовъ, повел'Ьваемъ на вновь изготовляемыхъ кред. билетахъ полагать 
надписи въ изм'Ьненномъ вид-Ь на основаши нижесл'Ьдуюш;аго: Вза- 
м4нъ существуюп1;аго текста на билет-Ь изображается его достоин- 
ство и следующая надпись: Госуд. банкъ разм^ниваетъ кред. билеты 
на золотую монету безъ ограничешя сумйы (1 р.=^/15 имперхала, 
содержитъ 17,424 долей чистаго золота). Вм-Ьсто заголовка и пунк- 
товъ перваго и второго извлеченШ изъ манифеста, излагаются сл'Ь- 
дуюп1;1Я надписи: 1) разм4нъ кред. билетовъ на золотую монету 



1) Ср. Еашкаровъ^ т. И, стр. 81. 

2) Собр. узак. 1897 г. ст. 1896. П. С. 3. № 14766. 

3) Объясн. зап. къ отч. госуд. контр, за 1897 г., стр. 71. 

4) Собр. узак. 1897 г. ст. 1636. П. С 3. № 14633. 
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обезпечивается всЬмъ достоянхемъ государства, 2) госуд. кред. би- 
леты им^ютъ хождеше во всей имперш на равшь съ золотою моне^ 
той». Одновременно съ этимъ указомъ дапъ былъ и другой ^): 
о чеканюь и выпускгь въ обращенге пятирублевой золотой монеты 
достоинствомъ въ одну третью час^пь импергала «для облегчен1я 
разсчетовъ золотою монетою», в-Ьсонъ въ 87,12 долей чистаго золота 
и въ 1 зол. 0,8 доли съ лигатурой (900-ой пробы), съ прхемомъ 
по нариц. ц-Ьн-Ь при в4с'Ь монеты не мен'Ье 1 зол. Этой монетой 
не им'Ьлось въ виду заменить 10-рублевую монету, проэктирован- 
ную м-омъ ф-овъ въ изв'Ьстномъ представлеши ]4 марта 1896 г., 
она просто была выпущена въ ц-Ьляхъ предоставленхя публике боль- 
шихъ удобствъ и не только не служила м^риломъ для другихъ монетъ, 
но сама измерялась имперааломъ, составляла по закону его Уз часть. 
Въ зависимости отъ перечисленпыхъ законодательныхъ актовъ 1897 г.: 
1) м-ръ ф-овъ сдЬлалъ распоряжеше о прекращенш выпуска госуд. 
банкомъ депозитныхъ квитанпДй, которыя принимались казною на- 
равне съ российскою золотою монетой во всЬ платежи, производство 
коихъ разрешено въ золотой монете, ибо «квитанщи эти писаны 
не на полуимпер1алы и имперхалы, а на рубли золотомъ, чекана по 
закону 17 дек. 1885 г., т. е. считая въ полуимпер1ал4 5 р. зол., 
а въ имерхал'Ь 10 руб. зол., между т^мъ въ настоящее время че- 
канится золотая монета съ надписью на полуимпер1алахъ 7 р. 50 к. 
и на имперхалахъ 15 р., вследствхе чего нариц. ц'Ьна квитанцш и 
новой золотой монеты стала различной, и обязательный прхемъ кви- 
танщи наравне съ золотой монетой можетъ породить на практик'Ь 
недоразум'Ьн1я» ^). 2) 28 ноября 1897 г. посл'Ьдовало Высочайшее 
повел'Ьн1е ^) о согласовапш порядка разсчета за доставляемое па 
петербургскш монетный дворъ золото съ существующими узаконе- 
н1ями о росс1йской золотой монетЬ, — въ томъ смысл-Ь, чтобы за 
золотникъ чистаго золота монетный дворъ уплачивалъ приносителямъ 

по 5 р. 50 ^00^ коп. въ новой валюте. 

Таковы д'Ьйств1я правительства по урегулировашю нашего 
денежпаго обращешя въ 1897 г. Въ смысле водворешя среди ла- 
селепхя звонкой монеты сд-Ьлано было въ этомъ году очень мало, 
такъ какъ въ конц'Ь 1897 г. считалось находящимся въ народпомъ 
обращепш золотой монеты на 155 мил. руб. и серебряшюй па 
99 м. р. ^), количество же кред. билетовъ сократилось до 999 м. р., 

1) Собр. узакон. 1897 г', ст. 1635. П. С. 3. № 14632. 

2) Указатель 1897 г. № 6, стр. 111. 

3) Собр. узак. 1897 г. ст. 1980 П. С. 3. № 14712. Указатель 1897 г. № 52, 
стр. 762. 

4) В'Ьстн. фин. 1898 г. № 1, стр. 4. 
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т. е. обм'Ьнено было па звонкую монету кред. билетовъ на сумму до 
69 м. р. Такъ какъ госуд. банкъ серебрянной монеты въ обращенхе не 
выпускалъ и не им4^[ъ ея въ разм'Ьнномъ фонд* (серебряную монету 
выпускало госуд. казначейство спешальпо для получешя прибыли 
отъ несоотв'Ьтств1Я нариц. ц-Ьны этой монеты съ дМствительной), 
то, сл-Ьд., умепьшенхе количества кред. билетовъ произошло засчетъ 
уменьшен1я золотого размЪннаго фонда ихъ, составившаго къ 1898 г. 
уже всего 825 мил. руб. Остальную звонкую монеау (на 86 м. р.) 
выпустило въ обращеше госуд. казначейство. Запасы золота госуд. 
банка и госуд. казначейства въ этомъ году возрасли съ 1.206 мил. 
до 1.315 мил. руб., не смотря на новыя покупки серебра (на 
28 мил. руб. ^) и па выпускъ золотой монеты на сумму до 155 
мил. руб. въ обращен1е. Удивляться увеличешю этихъ запасовъ не 
приходится, такъ какъ въ этомъ году поступило золота по нашимъ 
госуд. заграничнымъ займамъ на 73,7 мил. руб., по займамъ ж. д. 
обществъ, коммерческихъ и кред. учрежденШ на 118,1 мил. руб., 
прилило въ нашу промышленность иностранныхъ капиталовъ на 
43,8 мил. руб. и было добыто золота внутри Россш на 47,4 
мил. руб. ^). Характерно, что въ этомъ году производилась также 
нашимъ мпнистерствомъ финансовъ и закупка золота заграницею ^). 
М-ръ ф-овъ очень гордился достигнутыми имъ результатами. Хотя 
съ юридической стороны реформа была проведена бол4е, ч^мъ не- 
удовлетворительно, за то со стороны экономической успЪхъ ея былъ 
пока несомн'Ьннымъ. «Рубль», писалъ м-ръ м-овъ ^): «изъ неопре- 
д'Ьленной колеблющейся величины сталъ точнымъ м-Ьриломъ ценно- 
сти, подобно англ1йскому фунту стерлингъ или основнымъ моне- 
тамъ другихъ государствъ съ правильнымъ денежпымъ обращенхемъ. 
Окончате реформы во всЬхъ подробпостяхъ потребуетъ, безъ сомн^Ьтя, 
еще н^котораго времени и законодательныхъ трудовъ, но дальней- 
шая работа въ этой области будетъ лишь сл^дствхемъ предначертанхй 
Вые. указовъ 3 янв., 29 авг. и 14 ноября 1897 г., этихъ коренныхъ 
устоевъ исправленпаго денежнаго обращешя имперхи. Монетная рефор- 
ма — событ1е первостепенной валшости. Порядокъ въ денежномъ обра- 
щеши, являясь однимъ изъ главныхъ услов1Й нормальнаго развит1я стра- 

1) По 23 дек. 1897 г. отъ начала операфи его было куилено черезъ ВвиЬзсЬев 
Напк на Лондонскомъ рынк-Ь на 10.688.400 5, изъ каковаго количества было наче- 
канено на Парижскомъ монетномъ двор'Ь 37.500,000 р., Брюссельскомъ —26 мил. руб. 
и Петербургскомъ— 44.701.400 р. (осталось неначвканеннымъ — 23.827.500 р.). Дьло 
кред. канц. 1897 г. Отд. II, ст. 1 № 24. 

2) Св'Ьд'Ьн1я беремъ изъ справки о разсчетпомъ баланс* 1897 — 98 г. г., состав- 
ленной А. И. Вышпеградскимъ для комитета финансовъ въ 1898 г. Справка эта весьма 
обязательно была сообщена и автору настоящаго труда. 

3; Черезъ фирму Мендельсона въ Берлин* куплено было золота на 45 мил. мар. 
(Д'Ьло кред. канц. 1897 г., Отд. II, ст. 1, № 37). 

4) 13сепод. докладъ м-ра ф-овъ на 1898 г., В. фин. 1898 г., № 1, стр. 3—6. 
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11Ы въ фпнансовомъ, экономическомъ и далее политическомъ отношен1яхъ 
вм^ст* съ тЬмъ, слулситъ нагляднымъ показателемъ д^йствительнаго 
положешя госуд. д'Ьлъ. Обезпечеше этого порядка, въ свою очередь, 
зависитъ отъ общаго хода д'Ьлъ госуд. управлешя. При колеблю- 
щейся валют'Ь связь между собыпями государственной жизни и де- 
нежннымъ обращенхемъ какъ бы утрачивается. Но при возобновле- 
ши правильныхъ денежныхъ функцхй взаимная зависимость между 
различными явлешями въ жизни государ, организма и денежнымъ 
•обращешемъ пр10бр4тавтъ полную ясность». «Устойчивость п'Ьны 
рубля, основанная на безостановочномъ разм^н-Ь кред. билетовъ на 
золото, не можетъ подлежать сомн'Ьнпо. Изъ баланса госуд. банка 
на 23 дек. видно, что кредитныхъ билетовъ выпущено на сумму 
999 мил. руб.; изъ нихъ въ кассахъ банка находится 69 мил. руб.; 
€Л'Ьд., въ народномъ обращеши остается на 930 мил. руб. Между 
тЬмъ золотая наличность госуд. банка достигаетъ 1.166 мил. руб., 
т. е. па 236 мил. р. или на 25% превышаетъ сумму всЬхъ нахо- 
дящихся въ оборогЬ кред. билетовъ. Достойно вниманзя, что въ на- 
стоящее время весь текущ1й (неотвержденный) долгъ государственный 
обезпеченъ въ полной м'Ьр'Ь наличными средствами или краткосроч- 
пымъ ихъ пом'Ьщешемъ. А именно: 1) находящимся въ обращеши 
кредит, билетамъ (930 мил. руб.) и билетамъ госуд. казначейства 
(182,3 мил. руб. ^) соотв*Ьтствуетъ большШ золотой запасъ въ 
1.315 мил. руб.; 2) сумма безпроцентнаго долга казны госуд. банку 
по выпущеннымъ кред. билетамъ (175 мил. р.) на 91V2 мил. р. 
мен'Ье текущаго въ госуд. банк-Ь счета госуд. казначейства; наконецъ 
3) депозиты (134 мил. р.) находятся въ оборогЬ у госуд. банка, 
но одинъ только учетъ векселей (147,5 мил. р.), не считая другихъ 
краткосрочныхъ пос'Ьщешй, превышаетъ эту сумму. Приведенныя 
цифры ярче всякихъ разсужденШ свид'Ьтельствуютъ о полной обез- 
печенности размена кред. билетовъ на золото и о несомнгьиной проч- 
иостгь завершеннаго преобразовашя. ЗатЬмъ сохранеше усп'Ьховъ, до- 
стигнутыхъ въ этой первостепенно валсной области госуд. и народ- 
ныхъ интересовъ составляетъ задачу будущаго. Глубоко в'Ьря въ по- 
стоянное развийе лроизводительныхъ силъ Росс1и, м-ръ ф-овъ на- 
деется, что исправленное денелсное обращеше импер1И не будешь 
разрушено даже въ томъ случагь^ если странгь суждено когда-либо 



^) о билетахъ госуд. казначейства, которые первоначально м-ръ ф-овъ совер- 
шенно оставидъ безъ вниман1я при составлен!!! проекта реформы денежнаго обра- 
щешя (что было вполнЬ правильно) и о которыхъ никто изъ критиковъ проекта даже 
и не вспомниль, поднялъ попросъ о своей ЗапискЬ чл. госуд. сов. Б. П. Маису ровъ^ 
позаимствовавъ свои ра8сужден1Я у Вагнера въ «Руескихъ бум. деньгахъ». М-во 
ф-овъ, какъ мы вид'Ьли выше, согласно этому указашю немедленно же принялось за 
ошвержденге этого долга путемь зам'Ёны его бол-Ье дорогими 4%-ыми займами. 
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перенесши тяжолыя гсспытангя. Обезпечеше ден., обращевхя отъ 
разстройства зависитъ не только отъ финансовой политики, но и отъ 
всей совокупности м'Ьронр1ят1Й, развивающихъ благосостоян1е въ 
стран'Ь, ограждающихъ въ ней порядокъ и удерживающихъ отъ 
опасныхъ увлеченш. Подобная деятельность, вселил во всемъ М1р4 
какъ непоколебимое уб'Ьжден1е въ политическомъ и экономическомъ 
могуществ-Ь государства, такъ и дов^рхе къ его обязательствамъ, ^ 

укр'Ьпляетъ кредитъ страны, прочность котораго есть одно изъ корен- 
ныхъ оспованхй правил ьнаго денежнаго обращенхя. Изъ сказаниыхъ 
мгъръ первенствующее значенге для госуд. хозяйства и денежнаго 
обращенгя имгьюшъ тгь^ которыя касаются впгьшней политики». 
М-ръ ф-овъ рекомендовалъ сл-Ьдовать мирной нолитик-Ь, «чуждой 
агрессивныхъ стремленш», кром^ того добросов-Ьстно исполнять при- 
нятыя на себя государствомъ долговыя обязательства, избегать дефи- 
цитовъ и долговъ, хотябы и въ ущербъ «стремленш расширить 
госуд. деятельность на пользу паселешя», соблюдать постоянство въ 
таможенной политике, вести правильную банковую политику, содей- 
ствовать фактическому нахожденш звонкой монеты въ оборогЬ среди 
населен1я. «Вступивъ на путь охраны отечественнаго производства, '^ 

мы должны вылсдать прочныхъ результатовъ отъ этой политики. 
Резк1я изменешя установившихся услов1й мелсдународнаго обмана 
были бы очень вредны и несправедливы: они доставягь незаслуже- 
ные убытки для многихъ предпринимателей, отвлекутъ капиталы отъ 
установившихся отраслей производства. Вызванная этимъ ломка въ 
торгово-промышленномъ оборогЬ, вл1яя неблагопр1ятпо на всЬ де- 
нежпыя дела, создала бы большгя затрудненгя для охраны устой- 
чивости валю^пы. Что касается до банковой политики, то факти- 
чески нашъ госуд. банкъ обладаетъ золотомъ въ большемъ количе- 
стве, нелсели находится въ обращеши кред. билетовъ. При такой 
постановке эмисс10ннаго дела, когда проч1е, сверхъ золота, активы 
банка не слулсатъ прямымъ обезпечешемъ кред. билетовъ, комерче- 
С1ЛЯ операщи банка не имеютъ непосредственнаго значен1я для безо- "1 

становочнаго размена билетовъ на золото. Темъ более лишены 
практическаго основаны сомнетя, высказанныя но поводу некото- 
рыхъ операщй, связываюпцихъ средства банка на более долпе сроки, 
нелсели обычный у четь векселей и выдача ссудъ подъ легко-реали- 
зуемыя обезпечен1я: ихъ итогъ не достигаетъ суммы собствепныхъ 
капиталовъ банка. При всемъ томъ правильность банковой политики 
является однимъ изъ основанШ устойчивости денежнаго обращетя. 
Эта правильность обезпечивается обсуждешемъ всехъ крупныхъ делъ 
въ совегЬ банка, ноставленномъ достаточно самостоятельно и имею- ) 

щемъ въ своей среде представителей отъ госуд. контроля, дворян- 
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ства и купечества, руководительствомъ лица, которому вверено управ- 
леше финансами имперш и разсмотр'Ьшемъ отчетовъ банка въ высшемъ 
правительствениомъ учрежденш — Госуд. Сов'ЬгЬ. Независимо отъ 
этого, серьезною гаранпей надлежащаго ввден1я д'Ьлъ служитъ 
широкое еженед'Ьяьное распространенхе св-Ьд^ЬнШ о ход* оиерац1Й 
банка, публикуемыхъ во всеобщее изв^стхе въ форм* балансовъ 
этого учрежден1я, по подробности и ясности выгодно отличающихся 
отъ балансовъ другихъ эмисс10нныхъ банковъ. Изъ этихъ балансовъ 
видно, что банковая наша политика стоитъ вполн-Ь правильно; за- 
тЬмъ н'Ьтъ никакихъ основанш къ предположенхЕО, что д'Ьло это не 
•будетъ все болЬе и бохЬе улучшаться на пользу торговли и про- 
мышленности и къ дальнейшему укр-Ьплетю нашего денежнаго обра- 
щен1я. Независимо отъ соблюдешя вс4хъ перечисленныхъ главныхъ 
нринциповъ охраны устойчивости валюты, м-ръ ф-овъ считаетъ в. ^ 
важнымъ, чтобы металлическая монета фактически находилась въ \ 
оборогЬ. Если этого н'Ьтъ и все почти золото сосредоточено въ 
«ассахъ банка и казны, тогда въ случае бурнаго отлива металла 
изъ страны, только банкъ и казначейство ощутятъ сразу это явле- 
а1е. Населеше, удовлетворяющее свои потребности привычными для 
него кред. билетами, едва ли скоро обратитъ внимаше на изм'Ьне- ' 
я1е въ ход* Д'Ьлъ и, какъ показываетъ опытъ (чей икогда?),буд,етъ 
относиться недв'Ьрчиво, даже враждебно, къ необходимой въ подоб- 
ныхъ обстоятельствахъ особой сдержанности въ учет* и ссудахъ ^). 
Напротивъ того, если золотая монета составляетъ существенную часть 
денежнаго обращенья страны, тогда отливъ золота происходить не 
только изъ кладовыхъ банка, но и изъ оборота. Недостатокъ денегъ 
ощущается ран^е всего самимъ населешемъ; оно самостоятелыю 
принимаетъ противъ него м-Ьры, стараясь по необходимости умень- 
шить свои расходы или усилить производительность труда, и, та- 
кимъ образомъ, д^лаегь первый шагъ къ возстановленш нарушеи- 
наго равнов'Мя въ разсчетяомъ балансЬ. Этимъ существенно облег- 
чается задача правительства по сохраиенгю денелшыхъ д'Ьлъ страны 
въ порядк-Ь. Публика, правыкнувъ къ бум. деньгамъ, стремится 



^) Разсужден1е это совершенно несостоятельно. Оглявають деньги изъ страны 
встЬдствте неблагопр1ятнаго баланса. Посл*дн1й покрывается или новыми долговыми 
обязательствами или наличными деньгами. Населеше можеть платить этами деньгами 
такъ же, какь банкъ или казначейство, въ томь числЬ даже иеразмгьннмми бумаж- 
ными деньгами^ который кредиторы примут ь по опред-Ьленной ими сообразно обстоя- 
тельствамъ ц-Ьн*. Т*Ьмь болЬе населен1е будеть им-Ьгь возможное гь платить размгьн- 
иымп кред. билетами, который переслать заграницу будегъ еще удобнЬе и которые 
тамъ примутъ 1Ю нариц. цгьнгь и, когда потребуется, предьявятъ въ госуд. банкъ къ 
обм-Ьну, а посл'Ьдн1Й, оби1Ьнявъ ихъ, должвяъ будеть ихъ уничтожать. Следовательно 
деньги все равно отольютъ изъ рукь населенгя, будь он'Ь кредитный, будь он'Ь ме- 
талличесюя, — безразлично, и населеше все равно почувствует ь недостатокъ въденеж- 
ныхъ знакахъ. 




/ 
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однако возвращать въ правительственньтя кассы преимущественно 
монету». (Значить и серебро, будто бы съ такой охотой прини- 
маемое населенхемъ?) «Поэтому для водворешя ея въ обращеше, безъ 
увеличен1я количества деи. знаковъ свыше потребности въ нихъ, 
существуетъ, по уб'Ьждепш м-ра ф-овъ, лишь одно средство: по 
м^Ьр-Ь выпуска монеты сокращать количество кред. билетовъ, въ осо- 
бенности мелкихь достоииствъ. Въ этомъ д'Ьл'Ь можетъ служить 
прим'Ьромъ практика иностранныхъ государствъ^ им'Ьющихъ нор- 
мальное денежное обращен1е ^). Тамъ везд'Ь или вовсе не допу- 
скаютъ кред. знаковъ мелкихъ достоииствъ или крайне ограничи- 
ваютъ количество этихъ знаковъ, во избгьжанге исчезновенгя изь 
оборота металлическихъ денегъ, Сокращепхе количества денежныхъ 
'знаковъ низкихъ достоииствъ вносить, конечно, на первыхъ порахъ,. 
пока населенхе не привыкнетъ къ металлическимъ деньгамъ, п4ко- 
торыя неудобства въ повседневномъ обиход'Ь ^). Но не сл'Ьдуетъ 
ни преувеличивать значен1я подобныхъ неудобствъ, ни забывать, что 
рядомъ съ этимъ метал лическ1я деньги им'Ьютъ и большхя достоин- 
ства: онЬ обладаютъ ^?еаль«ою ценностью ^), мен%е подвержены раз- 
нымъ случайностямъ, словомъ им4ютъ, особенно для низшихъ слоевъ 
населешя, н-Ькоторыя преимущества при накоплеши сбереженхй. За- 
т^мъ, какъ оруд1е обмана, металличесшя деньги мен-Ье удобны, такъ 
какъ он* тял^ел'Ье и объемистее бумажныхъ, но зд'Ьсь дМствитель- 
ное затрудненхе — лишь при производств-Ь крупныхъ платежей, для 
которыхъ по прежнему будутъ служить билеты крупныхъ до- 
стоииствъ. Что же касается пересылки денеп», то въ этомъ отно- 
шеши принимаются надлежапця м'Ьры по развит1Ю почтовыхъ пере- 
водовъ, а равно удешевлению и облегченш денежной корреспон- 
денщи. Во всякомъ случае въ важномъ государственномъ д-Ьл^ не- 
большая неудобства, происходящ1я отъ пользовашя монетою, не 
могутъ изменить образъ д'Ьйств1й м-ва ф-овъ. Серебряная монета 
всл-Ьдствхе воспрещен1я свободной ея чеканки и присвоеюя кред. 

1) По нашему мн-Ьптю напротивъ эта практика никакъ не могла служить для 
насъ прим'Ьромъ: Въ иностранныхъ государствахъ находятся въ обращении огромные 
запасы серебряной монеты, накопленной в-Ьками, которую д'Ьвать некуда и къ кото- 
рой населеше привыкло.. Естественно, что она зам-Ьняетъ мелк1е купюры банковыхъ 
билетовъ. У насъ не было въ обращенш никакой серебряной монеты. Серебро при- 
ходилось покупать^ чеканить изъ него монету, незнакомую иаселентю и насильно 
ему таковую навязывать. Такой порядокъ надо назвать — расточенгемъ золотыхь за- 
пасобъ страны на пр1о6р'Ьтен1е ненужнаго серебра. 

2) ЗачЪмъ же, однако, было создавать эти неудобства, которыхъ такъ легко 
было избежать, ни сколько не затрагивая сущности и успешности предпринятой 
денежной реформы? 

3) Но настоящею реальною ц'Ьнностью обладали только золотил деньги, кото- 
рый никакихъ неудобствъ для обращешя по своей портативности и не представляли. 
Серебряный же деньги обладали почти наполовину фиктивной ц-Ьнност^ю, ибо внут- 
реннее ихъ содержаше не соотв:Ьтствовало номинальной ц'Ьн'Ь. 
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билетамъ хождешя наравн'Ь съ золотой монетой, безъ упоминан1я 
о серебряной, получила значен1е только подсобныхъ деиегь. Даль- 
н'Ьйшимъ посл^довательнымъ шагомъ на этомъ пути будетъ безъ 
сомн4п1я установлеше пред^лоБъ для чеканки серебряной монеты и 
для обязательнаго прхема ея между частными лицами. Имеющихся 
у насъ запасовъ серебра въ слиткахъ и монет*, вероятно, хватить 
на довольно продолжительное время, хотя теперь еще трудно ска- 
зать опред'Ьлительно, въ какомъ именно количеств* серебра нул{- 
дается наше обращенхе. Во всякомъ случа* серебряной монеты, счи- 
тая какъ нолноц'Ьнную, такъ и разм'Ьнную, не потребуется больше 
2 р. 50 к. — 3 р. на одного жителя, т. е. отъ 320 до 380 мил. р. 
Такъ какъ нашъ обш,1й серебряный запасъ улсе достигъ 240 мил. р., 
то очевидно, что посл^дующгя покупки б^лаго металла и чеканка 
изъ него монеты будутъ производиться далеко не столь усиленно, 
какъ въ теченхе посл4днихъ л-Ьтъ. Подробное разсмотрЬнхе главн^й- 
шихъ услов1й, отъ которыхъ зависитъ прочность завершенной въ 
истекаюш,емъ (189 7). году монетной реформы, предоставляегъ м-ру 
ф-овъ возможность засвидетельствовать съ чувствомъ живейшей ра- 
дости, что наше денежное обраш;еше стоитъ вполнЬ твердо. Подобно 
чистому воздуху, обновляюш;ему силы живого существа, правильное 
денежное обращеше, несомненно, будетъ могучимъ двигателемъ на- 
шей родины на пути культурнаго развит1я и подъема благосостоя- 
шя миллюновъ ея населешя». 

Мы привели эту длинную выписку потому, что она во пер- 
выхъ даетъ прекрасный отв-Ьтъ на много численныя нападки на про- 
изведенную реформу, а во вторыхъ представляетъ собою чрезвычай- 
но интересное изложеше будущей политики м-ра ф-овъ въ области 
денежнаго обращения,— политики во всякомъ случа* последователь- 
ной и вполне ращональной, не говоря уже о глубочайшемъ инте- 
ресе приводимыхъ въ докладе цифровыхъ даниыхъ. Насколько ре- 
форма ден. обращен1я (въ ея новомъ виде, отличномъ отъ проэкти- 
рованнаго) породила разноречивыя сулсденхя. доказывается новыми 
прен1ями, происходившими въ вольномъ экономическомъ обществе 
25 окт. 1897 г. ^), где X 3. Слонимскгй сделалъ обширный до- 
кладъ, настаивая на томъ, что необходимо изъять изъ обращен1я все 
билеты рублеваго, трехъ, пяти и десяти рублеваго достоинства, за- 
менивъ первые два достоинства серебромъ, а вторые два — золотой 
монетой, и ограничить эмисс1онную функпдю госуд. банка правомъ 
выпуска кред. билетовъ высшихъ наименовашй, начиная съ 25 р., 
причемъ норма металлическаго {серебряиаго и золотого) покрыт1я 
могла бы быть доведена до половины всей поминальной ценности об- 

1) См. Новое время 1897 г. № 7783. 
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ращаюшихся въ стране кред. билетовъ. Докладчикъ далш пытался 
доказывать, что повышен1е нормы металлическаго покрыйя не только 
не облегчаетъ, но напротивъ затрудияетъ (?) постоянный и свобод- 
ный разм'Ьнъ кред. билетовъ на золото, если общее количество бум. 
денегъ не подлежитъ сокращенш въ соотв-Ьтствхи съ выпускомъ ме- 
талла въ обращен1е. Напротивъ возралсавшхй докладчику проф. Ж. В. 
Ходскгй рекомендовалъ оставить въ обращенхи мелгае рублевые й 
трехрублевые билеты, не зам^Ьняя ихъ малоценной серебряной моне- 
той, а выпущенную уже въ обращенхе серебр. монету въ У2 ила 
но крайней мЬр'Ь Vз стоимости ея обезпечить золотомъ разм^ннаго 
фонда, необезпеченные кред. билеты выпускать только съ санкцхи 
госуд. власти, а не по распоряженш м-ра ф-овъ, въ случае же вы- 
пуска такихъ билетовъ для развит1я частно-ссудной операцхи банка 
обезпечивать так1я ссуды ^гегко-реализуёмымъ вексельнымъ портфе- 
лемъ банка. Какъ трудно было м-ву ф-овъ удовлетворить одновре- 
менно требован1ямъ обоихъ своихъ оппонентовъ! Реформа впрочемъ 
была окончена не совсЬмъ, и законодательно-административная де- 
ятельность въ области денежнаго обращетя п{юдолжалась, Въ на- 
чале 1898 г. было опубликовано Высочайше утв. мн'Ьн1е Госуд. Со- 
вета 22 дек. 1897 г. объ отм^н'Ь тамолсенной пошлины на кред. 
билеты ^), принятой въ свое время, какъ м-Ьра противодМствхя 
бирлсевой игр* на курсъ кред. рубля. Въ виду невозможности бол^е 
этой игры теряла всякш смыслъ и пошлина. 27 марта 1898 г. 
данъ былъ ВысочАйш1й указъ ^) объ основан1яхъ обращенхя сереб- 
ряной монеты, которымъ повелевалось: «1) при выпуске серебряной 
монеты наблюдать, чтобы совокупное количество этой монеты, какъ 
высокопробной (рубли, полтинники, четвертаки), такъ и разменной 
(въ двадцать, пятнадцать, десять и пять коп.) въ обращеши не пре- 
высила суммы, въ три раза большей общаго числа населешя импер1и; 
2) определить обязательный прхемъ серебряной высокопробной мо- 
неты частными лицами до 25 руб. при каждомъ плател^е, казна- 
чействамъ лее и правительственнымъ кассамъ принимать таковую мо- 
нету па всякую сумму при всехъ платежахъ, кроме взноса тамо- 
жепныхъ и взимаемыхъ наравне съ ними золотомъ пошлинъ, уплату 
коихъ серебряною монетою допускать на суммы менее пяти рублей 
(одной трети импер1ала) при каледомъ платеже, и 3) все произво- 
дяш;1яся до пастояш,аго времени на рубль серебромъ исчислеп1я сбо- 
ровъ, поступлен1й, выдачъ, плател^ей и всякихъ суммъ въ денелс- 
ныхъ счетахъ, актахъ и всехъ вообще сделкахъ производить па 
рубли, равные V15 имперхала». Въ связи съ этимъ окончательнымъ 

11 Собр. узак. 1898 г. ст. И. П. С. 3. Л'о 14802. 
2) Собр. узак. 1898 г. ст. 529. 
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оиред4лен1емъ роли серебряной монеты, какъ подсобной (возражвН1я 
противъ 50 рублевой нормы платежа серебряной монетой между част- 
ными лицами оказали свое дМствхе на м-во ф-овъ, понизившее ее 
ровно на половину), последовали: 1) воспрещеюе ввоза персидскихъ 
серебряныхъ крановъ въ пределы имперш (Вые. повел-Ьше 1 6 апр'Ьля 
1899 г. ^); устаповлеше въ силу Вые. утв. 7 шня 1899 г. мн. 
Госуд. Совета ^) таможенной пошлины на серебро и лигатурные 
сплавы изъ серебра въ 3 р. съ фунта, съ солей серебра по 100 р. 
съ пуда, а также изм-Ьненхе пошлины на н'Ькоторыя изд^лхя изъ се- 
ребра (въ смысле значительнаго увеличен1я этой пошлины). М'Ьра эта, 
понятно, им'Ьла ггЬлью затруднить возможность чеканки частными 
лицами серебряной монеты того :ке качества, какъ и правительствен- 
ная, съ ц^лью извлечь въ свою пользу разницу между ея сто- 
имостью и нариц. ц-Ьной. Такую монету отъ государственной отли- 
чить было бы невозможно, а при нашихъ громадныхъ простран- 
ствахъ, и при отсутств1и правильнаго и дМствительнаго неподкуп- 
наго полицейскаго надзора возможность чеканки ея у насъ была 
весьма велика. Внутреннее производство серебра у насъ ничтожно, 
такъ что пошлина на привозное серебро должна была эту возмож- 
ную чеканку полнопробной монеты совершенно парализовать. Огра- 
ничивая, такимъ образомъ, привозъ въ Россш серебра, всячески 
старались поощрить за то производство въ Росс1И золота (необло- 
женное пошлиной и при при?оз'Ь изъ-за границы). Съ этою ц^лью: 
1) былъ упрощенъ и улучшенъ порядокъ производства д'Ьлъ о 
золотопромышленности и удовлетворешя денежныхъ взыскашй съ 
золото промышленниковъ ^), 2) н'Ьсколько расширены районы для 
частной золотопромышленности *); 3) утверждены были правила 
продажи и покупки шлихового золота между промышленниками ^); 
4) разр'Ьшепъ былъ безпошлинный ввозъ по всЬмъ границамъ 
имперш для надобностей сибирской и уральской золотопромыш- 
ленности иностранныхъ машинъ и щанистаго кали ^^); 5) разре- 
шено было свободное обращеше добываемаго золота, уничтожена 
горная па него подать (кромЬ кабинетскихъ земель), уменьшена 
спец1альная поземельная подать, и золотопромышленность подверг- 
нута обло;кетю на общихъ началахъ поваго закона (8-го 1юня 
1898 г.) о промысловомъ налоге съ освобождешемъ (на пять л^тъ) 
отъ дополнительнаго промысловаго налога т^хъ золотыхъ предпр1ЯТ1Й, 



1) Собр. уаак. 1899 г. ст. 646 Указатель 1899 г. № 17, стр. 292. 

2) Собр. узак. 1899 г. ст. 993. 

3) Вые. ^п'в. мн. госуд. сов. 2 понн 1897 г. П. С. 3. № 14243. 

4) Напр. Собр. узак. 1898 г. ст. 1261 (Вые. нов. 22 апр. 1898 г.). 

^) Вые. утв. 16 иоая 1899 г. подож. к-та м-овъ (Собр. узак; 1899 г. ст. 2116). 
в) Собр. узак. 1898 г. ст. 1433, за 1899 г. ст. 1246, 1364 и 1738. 
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которыя производятъ извлечен1е золота химическимъ путемъ или при- 
м^няютъ съ ц-Ьлью добычи золота новые пр1емы, требующхе особыхъ 
затрать ^). Съ завоеванхемъ Манчл^урхи были утверлсдены времеп- 
ныя правила о добыч'Ь золота частными лицами на занятой терри- 
тор1и (знаменитая Желтуга). М'Ьры эти, къ сожал4шю, оказались 
недостаточными для увеличешя добычи золота. 

Высоч. указомъ П дек. 1898 г. ^) было новел-Ьно присту- 
пить «для об^[егчен^я разсчетовъ» къ чеканке еще новой золотой 
монеты — 10-рублеваго достоинства^ 900-ой пробы. в-Ьсомъ съ лига- 
турой въ 2 зол. 1,6 дол. и чистаго золота въ 1 зол. 78,24 д. 
Этимъ монетная реформа заканчивалась, и 7 1юня 1899 г. могло 
уже посл'Ьдовать Вые. утв. мшЬше Госуд. Совета объ утвержден1И 
новаго монетнаго устава ^), а 17 авг. 1899 г. утверждены были 
м-омъ ф-овъ на основ. 43 ст. этого устава правила о прхем'Ь на 
монетный дворъ отъ вольнонриносителей золота въ слиткахъ и ино- 
странной монегЬ для перечеканки ^) Госуд. Сов-Ьтъ, утверждает мо- 
нетный уставъ, счелъ необходимымъ постановить: 1) по госуд. зай- 
мамъ и обязательствамъ, которые заключены были въ прежнее время 
въ металл и ческихъ рубляхъ или рубляхъ золотомъ (1 р.=У1о им- 
перхалг», т. е. 26,136 долей чист, золота), сумма капитала и пла- 
тежей исчисляется по разсчету 1 р. 50 к. за означенные метал- 
лическ1й рубль или рубль золотомъ. Такое же исчислеа1е приме- 
няется къ общественнымъ и частнымъ займамъ, обязательствамъ и 
сдЪжамъ, которые въ прежнее время были заключены на золотую 
монету содерл^ащую 10 р. въ импер1ал'Ь, и къ суммамъ, которыя 
въ изданныхъ въ прежнее время уставахъ обществъ и товариществъ 
были определены въ рубляхъ золотомъ или въ золотой монет* че- 
кана по закону 17 дек. 1885 г.; 2) горную подать съ серебра 
отменить. Этимъ полагали конецъ разнымъ сомн^шямъ, иногда воз- 
буждавшимся въ заграничной печати на счетъ нашихъ старыхъ ме- 
таллическихъ обязательствъ, хотя сомпеЕ11е это не им^ло смысла уже 
потому, что на однихъ изъ нашихъ займовъ былъ определенъ пари- 
тетъ нашей старой валюты на валюты иностраяныя, а по другимъ, 
по которымъ мы могли бы платить и серебромъ, по точному смыслу 
ихъ выпуска, въ ц^ляхъ поддержанхя госуд. кредита давно уже 
уплата производилась золотомъ по разсчету 1 сер. рублей=импе- 
рхалу, о чемъ заграничнымъ банкирамъ оффиц1ально и во всеобщее 



1) Собр. узак. 1898 г. ст. 1081, за 1901 г. ст. 682 и 683 (Вые. утв. мн. Госуд. 
Сов-Ёт. 12 марта 1901 г.). 

2) Собр. узак. 1898 г. ст. 2127. 

3) Собр. узак. 1899 г. ст. 992. 

4) Собр. узак. 1899 г. ст. 1830. Указатель 1899 г. № 39, стр. 880. 



— 187 — 

св'Ьд'Ьше неоднократно объявлялось ^). Въ новомъ монетномъ устав'Ь 
прямо было сказано, что «россйская монетная система основана па 
золот-Ь. Госуд. росс1Йская монетная единица есть рубль, содержащхй 
17,424 дол. чист, золота» (ст. 3), что «золотая монета чеканится 
какъ изъ золота, принадлел^ащаго казн%, такъ и изъ золота, пред- 
ставляемаго для сего частными лицами. Приносителямъ золота не 
можетъ быть отказано въ ирхем-Ь онаго для передала въ монету, 
если количество представлениаго ими чистаго металла не мен-Ье 
^/4 фунта (ст. 5). За перед'Ьлъ въ монету взымается съ пуда чис- 
таго золота по 42 р. 31У2 к. Золото разсчятывается мопетнымъ 

350 

дворомъ по 5 руб. 50-0^ коп. за золотпикъ чистаго золота» 

(ст. 53 — 54); что «серебряная и медная монета чеканится един- 
ственно изъ металла, принадлел^ащаго казн-Ь (ст. 12) и служитъ 
монетою вспомогательною въ обращен1и и платежахъ» (ст. 27), обя- 
зательною къ пр1ему частными лицами на сумму до 25 р. если мо- 
нета полнопробная и до 3 р., если неполнопробная или мЬдная; что 
золотыя монеты прежняго чекана по зак. 17 дек. 1885 г. (импе- 
р1алы и полуимперхалы съ надписью 10 руб. и 5 руб.) прини- 
маются въ правительствепныя кассы по 15 р. и 7 р. 50 к., если 
ихъ в-Ьсъ не меп'Ье 3 зол. 1 доли и 1 зол. 48 дол, Золотыя же 
монеты прелшихъ чекаповъ и чекана по зак. 17 дек. 1885 г. 
не им-Ьющхя законнаго вЪса, будутъ приниматься по стоимости со- 
держащагося въ нихъ чистаго золота (ст. 26), тогда какъ новая 
золотая монета (въ 5 р., 7 р. 50 к., 10 р. и 15 р.) принимается 
правительственными кассами, за исключенхемъ испорченной и по- 
тертой, по нарицательной ц'ЬнЪ, и предельный в^съ ея (1 зол., 
1 зол. 48 дол., 2 зол. ^ю доли, 3 зол. 1 дол.) установленъ 
только для обязательнаго прхема во всЬхъ платежахъ на неограни- 
ченную сумму частными лицами (ст. 21, 22, 23, 24); что «сере- 
бряная монета въ рубль, пятьдесятъ и 25 к. содержитъ въ себЬ 
900 частей чистаго серебра и 100 частей м-Ьди, а серебряная мо- 
нета въ 20, 15, 10 и 5 коп, — 500 частей чистаго серебра д 
500 частей м'Ьди» (ст. 14), т. е. осталась въ прелшемъ своемъ вид'Ь, 
безъ изм^ненш, которыя рекомендовали для мелкой серебряной мо- 
неты въ томъ смысле, чтобы и ее чеканить изъ серебра 900-ой 
пробы. Мы признаемъ оставлеше этой монеты на прежпемъ ноло- 
жеши вполн'Ь ц'Ьлесообразнымъ, такъ какъ ея перечеканка вызвала бы 
новые безнолезные расходы на закупку серебра и дала бы новый 
матерхалъ для подделки серебряной и золотой монеты, и безъ того 



1) Выс. утв. пол. ком. фин. 10 1юля 1887 г. Д'Ьло кред. канц. 1893 г. № 83 
(отд. II, ст. I). 
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достаточно улсе обильный. Пр1емъ серебряной и медной монеты дол- 
женъ былъ производиться въ правит, кассы и частными лицами 
безотносительно къ ихъ законному в^Ьсу, лишь бы она не была ис- 
порчена и распознавалась по штемпелю (ст. 30), — правило также 
целесообразное всл'Ьдствхе малоц'Ьнности этихъ монетъ, зам^няющихъ 
скорее кредитные знаки, ч-Ьмъ настоящ1Я деньги. Но, что такое 
«испорченная» монета требовалось бы пояснить, такъ какъ зд^сь 
возможенъ произволъ со стороны правительственныхъ кассъ, кото- 
рыя напр. отказываются принимать продырявленную серебряную 
монету, вполне годную для обращ,ен1я, безъ всякаго на то основа- 
Н1я, ставя держателей такой монеты (обыкновенно бедное сельское 
крестьянское населен1е) въ безвыходное пололсеше. 

# 

Во всякомъ случае изданхе нового монетнаго устава было не- 
обходимо, какъ кодификащя разновременно изданыхъ законодатель- 
ныхъ актовъ, и появлен1е его было встречено въ обш;еств'Ь съ 
большимъ сочувствхемъ. Несомн-Ьино, что съ такимъ же сочувствхемъ 
было бы встречено и издан1е новаго устава госуд, банка, положе- 
нхе котораго съ издан1емъ Вые. указовъ 29 августа и 14 ноября 
1897 г. значительно изменилось. Но правительство очевидно до 
Сйхъ поръ не считаетъ подготовленной въ достаточной м-Ьр^ ре- 
формы нашего билетнаго обращешя. Въ целяхъ этой подготовки 
18 дек. 1898 г. дапъ былъ Высочайш1й указъ объ уменьшенш 
долга госуд. казначействъ до 100 мил. руб. посредствомъ уплаты 
госуд. банку изъ наличности госуд. казначейства 75 мил. руб. *). 
которыя и были занесены въ счетъ непредвид'Ьнныхъ чрезвычайныхъ 
расходовъ см^ты 1898 г. ^). Вые. указомъ 24 декабря 1899 г. ^). 
этотъ долп^ сокраш,енъ былъ опять на 50 мил. руб., запесенныхъ 
въ счетъ чрезвычайныхъ непредвидЪнныхъ расходовъ росписи 
1899 г. '*), и,, наконецъ Вые. указомъ 28 апр. 1900 г. ^) и по- 
сл'Ьднхе 50 мил. руб. были уплачены государственному банку и 
были показаны по отчету государ, контр, за 1900 г. таюке въ 
мд-Ь непредвид'Ьнныхъ расходовъ росписи этого года, такъ что раз- 
менный фондъ кред. билетовъ постепенно былъ доведенъ до суммы 
1.068.778.167 р. т. е. до полной суммы ихъ покрыт1я золотомъ 
рубль за рубль. Естественно госуд. бапкъ получилъ возможность, 
обменивая кред. билеты на золото, не выпускать ихъ бол^е въ 



1) Собр. узак. 1898 г. ст. 2131. 

2) Отчетъ гос. контр, за 1898, стр. 563. 
з; Собр. узак. 1900 г. № 1, ст. 2. 

*) Отчетъ госуд. кодтр. 1899 г., стр. 569. 
^) Собр. узак. 1900 г. ст. 911. 
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обращеяхе. Отъ этого разменный фондъ шсуд. кред. билетовъ всегда 
долженъ былъ равняться суммгь ихъ выпуска. Замечательно, что 
разсчетъ по остатку «долга» госуд. казначейству въ сумм'Ь свыше 

206 мил. руб. былъ произвйденъ ^_за гчйтъ г.нободыой ндличногти 
досуд*-*^*^^*^^^^» а„«б за счешъ займовъ: единственнымъ вн^ш- 
•нимъ займо^^^ спещально для ц4лей разм'Ьна былъ 3%-ый заемъ 
1896 г., а изъ внутреннихъ займовъ только выпускъ 4%-ой ренты 
на сумму 70 мил. руб. нар. былъ нредназначенъ въ ц-Ьляхъ 
усилешя разм^ннаго фонда (для покупки у госуд. банка золота, 
обезпечивавшаго временный выпускъ кред. билетовъ). Всего же въ 
м-во С. Ю. Витте было передано въ разменный фондъ изъ надич- 
ныхъ средствъ госуд. казначейства: 98.483.408 р. з. въ 1895 г., 
50.000.000 р. 3. + 25.860.000 р. кр. въ 1896 г., 100.000.000 р. 
зол. + 31.278.167 р. кр. въ 1897 г. и 1-75.000.000 р. въ нов. 
вал. въ 1898 — 1900 г.г., всего въ новой валюгЬ 605.2 1_5.^^54^^ 
изъ которыхъ только 1 14.601.1.33 .р. (88.741.133 р. выручк и по 
3%-му займу и 25.860.000 р. доплаты за банковое золото, обез- 
печивавшее временный выпускъ)^ или около 19-% всей _переда^нщ)^^вь. 
уплату долга суммы .была-. долу чено путемъ займовъ. На 37У2 мюг. 
руб. золото было, кром4 того, ирхобр-Ьтено посредствомъ времешшго 
выпуска кред. билетовъ (гЬ 37.500.000 кр. руб., которые не были 
изъяты въ 1897 г. за счетъ выручки 3%-аго займа). Засчетъэтихъ 
суммъ погашено было долга на 653.370.083 р. ^), а остальной 
долгъ— въ 415.408.084 р. (1.068.778.167—653.370.083) былъ 
возвращенъ съ помощью средствъ, иакопленыхъ въ предшествующ1я 
министерства, при чемъ при Н. X. Бунге и И. А. Вышнеград- 
скомъ уплата долга производилась кредитными билетами, всего въ 
сумм'Ь 246.066.954 р., изъ которыхъ 2.595.509 р. были переданы 
въ оборотныя Средства банка, изъ обращен1я не изъяты и не спи- 
саны со счета долга госуд. казначейства по кред. билетамъ, 87 мил. 
руб. было изъято изъ обращешя, а 156.471.445 мил. руб. были 
употреблены на покупку золота всето въ сумм'Ь 105.433.691 р. з.= 
158.150.53672 р. въ новой валюгЬ. Такъ какъ изъ выпупденныхъ 
по случаю турецкой войны кред. билетовъ до 150 мил. руб. не 
были израсходованы ни на войну, ни на соорулсеше ж. дороп>, 
то ихъ и сл-Ьдуетъ считать возвращенными госуд. банку при Н. X. 



1) Погашеше долга — 653.370.083 руб. произошло вм*сто 642.715.054 р., йо- 
торые были уплачены, потому, что банковое волото на 75.000.000 руб. было куплено 
по очень депшвой ц-Ьн*, всего за 100.860.000 р. кр. или по 1 р. 34,48 к. кр. за 
1 р. 3. Сумма долга, остававшаяся отъ прежняго времени 415.408.084 р. соотв-Ьтст- 
вуетъ 276.938.723 р. з. (171.505.032+105.433.691), состоявишмъ въ разм-Ьнномъ 
фонд'Ь постояннаго выпуска кред. билетовъ и въ касс* госуд. банка при Н. X. Бунге 
п при И. А. Вышнеградскимъ. 
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Бунге. Следовательно, только до 96 мил. руб. изъ возвращенныхъ 
при Н. X. Бунге и лри И. А. Вышнеградскомъ, можно признать 
добытыми путемъ займовъ: это именно была выручка по 5%-ой 
золотой ренте 1884 г. и части выручки отъ 6%-й золотой ренты 
1883 г. и 4%-аго (1-ваго копверсюннаго) займа 1889 г. Какими 
путями былъ добытъ остальной разменный фондъ (171 ,505.032 р. з.= | 

257. 257. 548. руб. въ нов. вал.) определить довольно трудно. Ко- ^ 

личество кред. билетовъ къ 1865 г. равнялось 636.525.857 р., 
а къ 1 876 г. (передъ войною) — 797.3 1 3.480, бол^е на 1 60.787.623 р. 
Есть основан1я думать ^), что весь этотъ новый выпускъ, или по 
крайней мЬре его значительнМшая часть, былъ израсходованъ имен- 
но на прюбретеше золота и серебра въ разменный фондъ, количе- 
ство которыхъ возросло въ немъ съ 1868 г. на 164.398.645 р. 
(139.810.745 р. въ залот* и 24.587.898 р. въ серебр*). Такъ 
какъ госуд. бапкъ покупалъ золото по 5 р. 98 к. кр. за полуим- 
перхалъ и 1 р. 167^ к. кр. за серебряный рубль, то за 
160.787.623 р. кр. онъ могъ приобрести золота на 134.437.790 р. 
зол. (серебро въ разсчетъ не вводимъ, такъ какъ оно постепенно было 
изъято изъ фонда). Следовательно, можно бы считать, что съ помощью '* 

займовъ имевшееся при Н. X. Бунге золото въ фонде пр10бретено 
было только въ сумме до 37 мил. руб. зол.=55*/2 мил. р. въ нов. 
вал. , но это были остатки еще каикриновскаго разменнаго фонда, который 
въ этой сумме несомненно уже былъ прюбретенъ обменомъ благород- 
ныхъ металловъ приносителей на кред. билеты и ничего общаго съ зай- 
мами не имелъ. Займы для усилеи1я разменнаго фонда несомненно 
производились и при Княжевиче (3%-ыйзаемъ 1859 г. и 472%-ый 
заемъ 1860 г.) и при Рейтерне (5%-ый золотой заемъ 1862 г., 
5%-ые банковые билеты 3-ьяго выпуска 1869 г.), но суммы этихъ 
займовъ были употреблены на покрыйе бюджетныхъ дефицитовъ, 
возвратъ вкладовъ изъ казенныхъ банковъ, на поддержате нашихъ 
вексельныхъ курсовъ и въ размгьпный фондъ не попали или, по- 
ступивъ въ него, немедленно же и были взяты обратно. Въ виду '^ 

этого молшо признать, что для разсчета по выпущеннымъ госуд. 
кред. билетамъ всего въ сумме 1.068.778 р. средства были прг- 
обретены 1) путемъ продажи кред. билетовъ, спецхально для этого ^ 

выпущенныхъ, въ сумме 356.908.084 р. или 33,4%, 2) путемъ 
выпуска процентныхъ новыхъ займовъ, — 210.601.133 руб. или | 

19,7%; 3) изъ свободной наличности госуд. казначейства, получен- I 

ной вследствхе превышен1я государств, доходовъ надъ расходами, — | 

501.268.950 р., или 46,9%. Конечно, эти цифры не могутъ претен- ^ 



1) Рус. госуд. кредитъ, т. I, стр. 438—439. 
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довать на точность ^), можно говорить, напр., что часть наличности 
госуд. казначейства была прюбр'Ьтена за счетъ выпуска новыхъ зай- 
мовъ (часть 3%-аго займа 1891 г., реализованная въ 1893 — 
94 Г.Г., 4V2%-ый заемъ 1893 г., часть ЗУ2%-'аго займа 1894 г., 
оставшаяся отъ выкупа облигацхй л^ел. дорогъ, перешедпхихъ въ 
казну), хотя молшо считать и такъ, что суммы займовъ были 
употреблены па соорулсеше ж. дорогъ ^)^ а не на погашеше долга 
по кредйтнымъ билетамъ, и это будетъ, по нашему мн'Ьшю, пра- 
вильнее. Во всякомъ случае сд'Ьланный нами разсчетъ, откуда были 
получены необходимыя для накоплен1я разм4ннаго фонда суммы, 
долженъ, намъ калсется, представлять нЬкоторый интересъ, гЬмъ 
бол-^Ье что никакихъ попытокъ въ этомъ паправлеши мы не встр*- 
ча;1и. Добавимъ, что значительнейшая часть золота, переданнаго и 
изъ наличности казначейства, была прюбр4тена путемъ покунокъ за 
счетъ имевшихся въ распоряженш казначейства кред. билетовъ, такъ 
какъ всего было прюбрЬтено этими покупками золота при Вышне- 
градскомъ на 309 мил. руб. з.=463V'2 м. р. новыхъ при Витте— 
на 200 мил. р. 3. ^)=Г2300 мил. нов. руб. 

Окончательное погашеше долга госуд. казначейства по кред. 
билетамъ, всл^дспе чего не осталось у насъ въ обращен1и ни одного 
билета, необезпеченнаго рубль за рубль золотомъ, а новые ихъ вы- 
пуски действительно уже могли производиться для коммерческихъ 
операщй госуд. банка, сопроволсдалось следующими прочувствен- 
ными словами Вые. указа 28 апр. 1900 г.: «Чрезвычайные рас- 
ходы, вызванные войнами, въ особенности въ пятидесятыхъ и семи- 
десятыхъ годахъ настоящаго столетхя не могли быть удовлетворены 
обычными источниками госуд. доходовъ и покрывались отчасти по- 
средствомъ выпуска кред. билетовъ. Вследств1е этого денежное обра- 
ш,ете имперхи пришло въ разстройство и образовался весьма зна- 
чительный долгъ госуд, казначейства государств, банку по выпу- 
п],еннымъ кред. билетамъ, Въ Бозе почивающ1й Родитель Нашъ 
обратилъ на этотъ предметъ особенное внимаше. Въ царствоваше 
Свое, миромъ и тишиною ознаменованное, Онъ строгимъ соблюде- 
п1емъ бережливости въ расходахъ государственныхъ, пололшлъ твер- 
ез Неточность происходитъ отъ условности подсчетовъ. Такъ мы считаемъ по- 
гашеннымъ при С. Ю. Витте съ помощью вновь выпущ. кред. билетовъ долгъ на 
371/2 мил. руб., тогда какъ съ помощью этого выпуска было прюбр-Ьтено золота на 
н-Ьсколько б6льи1ую сумму въ виду удачной его покупки (по 1 р. 34,48 к. вместо 
1 р. 50 к. кр.) и на ту же сумму ва то прибавляемъ долгъ, погашенный за счетъ 
наличности. ЗагЬмъ нельзя въ точности определить, по какой ц-ёнЬ и на какую сумму 
были при Рейтерн'Ь пр1обр'Ьтены золотые запасы за счетъ выпуска кред. билетовъ, 
а т'Ьмъ бол-Йе, какая именно часть была ирхобр^тена съ помощью этихъ билетовъ, а 
какая за счетъ займовъ. 

2) Всепод. докл. м-ра ф-овъ на 1899 г. Вгьстн. фии. 1899 г. Л'о 1, стр. 2. 

3) Всепод. докл. м-ра ф-овъ на 1897 г. Вгьстн. фин. 1897 г. № 1, стр. 8. 
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дое основан1е къ исправлеихю денежнаго обращешя и погашенш 
упомянутаго долга. Съ Бож1Ю помощью Мы, по зав-Ьту Любезн'Ьй- 
шаго Родителя Нашего, завершили начатое имъ д'Ьло: денелсная си- 
стема импер1и приведена въ порядокъ, а долгъ госуд. казначейства 
госуд. банку по выпуп1;еннымъ кредитпымъ билетамъ, превышавш1й 
на 1 янв. 1879 г. одинъ милгардъ рублей, низведенъ въ настоящее 
время до суммы 50 мил. руб. Признавъ нын-! своевременнымъ 
окончить разсчеты по означенному долгу, дабы совершенно устра- 
нить С1е посл'Ьдств1е прежнихъ финансовыхъ затруднетй, Мы пове- 
л4ваемъ: уплатить весь остатокъ сего долга и вм'Ьст'Ь съ гЬмъ Мы 
находимъ необходимымъ выразить непремгьпную волю Нашу^ дабы 
выпускъ пред, билетовъ производился на точномъ основанш Имен- 
наго указа Нашего 29 авг. 1897 г. и не служилъ впредь источ- 
никомъ воспособлепгя госуд. казпп>». Оффишальный органъ м-ва 
ф-овъ также ном'Ьстилъ у себя краткую передовую статью, поясняю- 
щую сказанное событ1е первостепенной важности ^). Вообще же 
оно прошло среди нашего общества и печати совершенно почти 
незам'Ьченнымъ, хот я только н осл4 окончательнаго обезпечетя кред. 
билетовъ прежнихъ выпусковъ золотомъ рубль за рубль они могли 
'быть превращены въ настоящхе билеты госуд. банка, выпускаемые* 
только для его коммерческихъ оборотовъ. Форма кред. билето'въ^ 
однако изменена не была, не было изменено и ихъ назвапхе. Съ 
1898 г. начинаютъ впрочемъ вводить кред. билеты крупнаго до- 
стоинства подъ преоюпимъ названгемъ^ но новаго образца и съ надпи- 
сями согласно Высоч. указу 14-го ноября 1897 года, именно въ 
1898 г. ^) утвержденъ новый образецъ 100-рублеваго кред. билета 
съ нортретомъ Имп. Екатерины П, въ 1899 г. ^) вводятся въ обра- 
щеше новые кред. билеты 500-рублеваго достоинства («для облег- 
чешя платежей и разсчетовъ въ крупныхъ суммахъ») съ портретомъ 
Имп. Петра Великаго, и въ 1900 г. — новые кред. билета 50-руб- 
леваго достоинства съ портретомъ Имп. Николая I ^). Наконецъ 
6 шля 1900 г. м-ръ ф-овъ объявилъ ^), что надписи на вновь выпу- 
скаемыхъ въ обращен1е кред. билетахъ 25-рублеваго (образца 7 февр. 
1892 г.) и 3-рублеваго достоинства (образца 27 ноября 1887 г.) 
во исполнеше Высочайшей воли (указъ 14 ноября 1897 г.) 



1) Втшп. финансовъ 1900 г. Л» 20, стр. 1137—1138. 

2) Выс. утв. мн. Госуд. Сов. 4 1юня 1898 г. — Собр. узак. 1898 г. ст. 1673, 
1674 и 1675. 

3) Выс. указъ 1 февр. 1899 г., Выс. утв. мн. Госуд. Сов. 1 февр. 1899 года 
(собр. узак. 1899 г. ст. 391, 392 и 393). 

4) Выс. указъ п Выс. утв. мн. Госуд. Сов. 29 мая 1900 г. (Собр. узак. 1900 г. 
ст. 1603 и 1605). 

^) Указатель 1900 г. Ла 33, стр. 675, Собр. узак. ирасп. прав. 19(Ю г. ст. 1843. 
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сд'Ьланы новыя. Такимъ образомъ въ обращен1и остаются кред. 
билеты 3, 25, 50, 100 и 500 — рублеваго достоинства; билеты дру- 
гихъ достоинствъ (1, 5 и 10 рублеваго), какъ зам-Ьненные звонкою 
монетой) въ обращенхе съ новыми надписями не выпускаются и. ве- 
роятно, выпущены не будутъ. Старые образцы постепенно изымают- 
ся изъ обращен1я, при чемъ для усилхя довертя общества къ госу- 
дарственнымъ обязательствамъ. следовало бы объявлять во всеобщее 
св^д-Ьихе, что билеты старыхъ образцовъ, уже не обязательныхъ къ 
пр1ему въ казенные платежи и частными лицами, все л^е прини- 
маются къ обману на новые ^зг всякаго ограптенгя сроками въ 
н4которыхъ особо назначенныхъ кассахъ госуд. башса (всего про- 
ще было бы назначить прхемъ во всЬхъ отд'Ьлешяхъ банка и во 
вс4хъ казначействахъ для отсылки въ цгьляхъ облиьна въ Петер^ 
бургъ)^ иначе неизбежны потери и при томъ потери именно на- 
именее обезпеченныхъ лицъ, принадлежащихъ къ темному (не 
по своей вин-Ь) люду, Оставлете въ обращен1И кред, билетовъ ^]Щг 
рублеваго достоинства необходимо приветствовать, какъ м^ру, при- 
нятую въ интересахъ населешя, очень освоившагося съ трехрублев- 
ками, изъяпе которыхъ (временно практиковавшееся) встречено было 
большими иеудовольств1Ями, такъ какъ стесняло некоторые привыч- 
ные обороты. Еще было бы лучше, еслибы министерство финансовъ, ^ ^ 

не гоняясь за примерами Зап. Европы, выпустило бы въ обраще- <'^ ^ 
н1е кред. билеты всехъ обряятшнт^^.. предоставивъ насвлешю ноль- ^ 

зоваться ивга вместо золотой монеты или же ихъ избегать по свое- 
му усмотрен1ю, а золотые запасы следовало бы придерживать въ 
госуд. банке. Следуя совершенно другой политике, м-во ф-овъ запасы 
золота въ госуд. банке и госуд. казначействе, числившхеся въ конце 
1897 г. въ сумме 1.315 мил. руб,, низвело къ концу 1898 г. до 
1.146 мил., къ концу 1899 г. уже до 927 мил. и къ концу 1900 г. 
до 808 мил. руб. Правда количество золотой монеты находящейся въ 
обращеши, за это время съ 155 мил. руб. поднялось до 684^/2 мил. 
руб. ^)^ а количество кред. билетовъ съ 999 мил. р. сократилось 
до 630 мил. руб., но находящееся въ обращеши золото далеко не 
одно и то же, что въ распоряженхи госуд. банка: въ случае нужды, 
въ случае прюстановки размена оно сейчасъ же йзъ обращешя 
исчезнетъ. сколько бы его тамъ ни было, да и какъ усчитать мо- 
нету, обращающуюся среди населенхя? ^Е'акрго рода прдсшугьт всегда 
будутъ въ достаточной степени фашастичньи ^Выпускъ въ обращенхе 
серебра дошелъ къ 1901 г. до 223 мил. руб., изъ которыхъ около 
200 мил. руб. было начеканено и выпущено въ перюде 1896 — 
1900 г. г., — количество безусловно чрезмерно большое. Еъ концу 

1) По даннымъ всепод. докладовъ м-ра ф-овъ за 1898— -1901 г.г. 

13 
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1901 г. запасы золота въ госуд. банк* и казначейств'Ь н'Ьсколысо 
возрасли (до 830 мил. руб.) какъ возрасли они и среди населешя 
(до 695 мил. р.), количество -кред. билетовъ осталось по прежнему 
630 мил. руб. ^). Въ такомъ вид4 денежное обращеше находится нынЬ, 
поел* реформы. Необходимо только добавить къ приведеннымъ выше 
/ даннымъ св'Ьд'Ьн1я объ учрежденхи у насъ разсчетныхъ отдгьловъ ^[ри 
госуд. бапк'Ь, въ которыхъ мы безусловно и давно ул;е нуждались при 
неразвитости у насъ вексельной и чековой системы платежей и при 
незначительномъ количеств'Ь находящихся въ обращенш денежныхъ 
знаковъ. В'Ьроятно, разстройство денежнаго обращешя вообще застав- 
ляло наше финансовое ведомство бросить заботы о всякомъ улуч- 
шен1и способовъ денежныхъ разсчетовъ впредь до приведешя въ по- 
рядокъ самой денелсной системы (то же самое мы наблюдаемъ и въ 
другихъ государствахъ, напр. Италш или Австрхи, которыя также 
не заводили разсчетныхъ палатъ до регул ировашя валюты). У насъ 
(^ палаты возникли съ 17 ноября 1898 г. по инищатив4 управляю- 
^ щаго государственнымъ банкомъ 9. Д, Плеске ^), выработавшаго 
и утвердившаго временныя правила для операши разсчетнаго от- 
дела при Петербургской контор* государственнаго банка, впредь до 
разработки окончат^ельныхъ правилъ, издаше которыхъ было преду- 
смотр-Ьно ст. 172 устава госуд. банка 1894 г. Частныя кред. уч- 
реждетя съ особой готовностью откликнулись на предложеше госуд. 
банка вступить въ число участниковъ учреждаемаго отдела, отд'Ьлъ 
вступилъ въ д-Ьйствае, и общш оборотъ его со дня открытхя (17 но- 
ября) по 1 янв. 1899 г. достигъ почти 219 мил. руб. Временныя 
правила оказались весьма практичными, изм-Ьнешй почти не потре- 
бовали, и потому вскор* былъ выработанъ проэктъ правилъ постоян- 
ныхъ, которыя 17 янв. 1899 г. съ одобренхя Сов-Ьта госуд. банка и съ 
разр-Ьшенхя м-ра ф-овъ были приведены въ дМствхе, по подписан1и уча- 
стниками отдела (петербургская контора госуд. банка, 13 частныхъ 
коммерч. банковъ и 4 банкир, фирмы) акта общаго соглашешя. 
Петербургская контора госуд. банка предоставила отделу удобное -^ 

безплатное иом4щен1е, во хлав* отдела былъ поставлёнъ одинъ изъ 
директоровъ конторы. Не смотря на незначительное количество уча-. 
. стниковъ въ разсчетномъ отд-Ьл* и на слабое развипе у насъ опера- > 

щи^условныхъ текущихъ счетовъ (жиро), введенной нашимъ госуд. 
банкомъ въ 1895 г^ количество разсчетовъ у насъ въ первый же 
годъ определилось весьма значительными суммами: въ 1899 г. ^) 
оборотъ достигъ 3.051.509.865 руб., при чемъ требованШ было 

1) Всепод. докл. м-ра ф-овъ на 1902 г. 

^) Беремъ св'Ьд'Ьтя изъ статьи Вгьстника финансовъ 1899 г. № 15, стр. 86 — 90. 

3) В-Ьстн. Фин. 1900 г. № 9, стр. 382—383. 
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заявлено участниками на 1.525.754.933 р., которыя и были удовг 
летворены простымъ зачетомъ на сумму 1.045.226.790 р. (68%) 
я ордерами и чеками на 480.528.143 р. (32%). Ясно, какая масса 
потребовалась бы денежныхъ знаковъ для этихъ разсчетовъ, еслибы 
разсчетный отд^шъ не былъ приведенъ въ дМствхе. Въ 1899 г. от- 
крыты были новые отделы въ Москве и въ ВаршавЬ и проэктиро- 
вано открыйе отдела въ ОдессЬ, Съ 1 сентября 1900 г. введены 
^ыли новыя утвержденныя . м-омъ ф-овъ правила условныхъ теку- 



щихъ счетовъ въ учрежденхяхъ госуд. банка^ игЬющхд. ц^лью воз- 
"Можно шире развить эту операщю для облегчен1Я массЬ публики и 
частныхъ кред. учреждешй денежныхъ разсчетовъ ^). Усп^хъ этой 
м'Ьры въ значительной степени долженъ сократить настоятельную 
нужду въ наличныхъ денежныхъ знакахъ, количество которыхъ со 
времени денежной реформы, хотя и возрасло, но все-таки далеко 
не достаточно сравнительно съ нуждами населен1я. 

Мы привели всЬ законодательные акты и правительственныя 
распорялсешя, касаюпцяся реформы нашего денежнаго обращен1я, 
а равно и оффищальный отзывъ о ней самаго министра финансовъ; 
остается подвести итоги, сравнить то, что было дано съ т'Ьмъ, что 
дать предполагалась и произвести оценку реформы. Монетной еди- 
ницей россхйской импер1и сд'Ьлапъ былъ золотой рубль^ равный 
1 7,424 долямъ чистаго золота, но это была только счетная единица, 
такъ какъ наименьшая золотая монета, которая подлежала чеканк'Ь 
была въ пять рублей. Основной монетой остался золотой импергалъ^ 
€0держащ1й въ себ"Ь 2 зол. 69,зб дол. чистаго золота, и его V15-ую 
часть составлялъ новый золотой рубль, а ^/з часть — новая пяти- 
рублевая монета; но съ 1899 г. чеканка имперхальной и полуим- 
перхальной монеты была прекращена ^), остававшаяся въ обращенхи 
полуимпер1альная и имперхальная монета (свыше 300 мил. руб.) 
была постепенно изъ обращен1я изъята или же ушла заграницу. Въ 
обращены осталась только 5 рублевая, поставленная въ соотно- 
шеше съ импер1аломъ («Уз его часть») и 10 рублевая монета, 
содержащая 1 зол. 78,24 дол., самостоятельная^ не поставленная ни 
Вые. указомъ о ея выпуске, ни монетнымъ уставомъ въ связь съ 
импер1альной монетой. По проекту м-ва ф-овъ, представлявшемуся 
въ госуд. сов'Ьтъ, объ импергальной мопетгь не упоминалось, не име- 
лась въ виду и 5 рублевая монета. Было прямо сказано: «РоссШ- 
ская золотая монета чеканится достоинствомъ въ 10 рублей. Одна 
десятая часть этой монеты — рубль есть госуд. монетная единица». 



1) Вгьстн. фш, 1900 г. № 34, стр. 365—367. 

2) В^стн. фин. 1900 г. № 49, стр. 489. 
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Въ виду того, что М'ВО ф-ов> предварительно выпустило д-ь. обра- 
щеше огромное количество 9мцер1адьной моне^ты,, црирдвндть новый 
рубль къ имцерхалу было практичв'Ье,, ч'Ьмъ къ новой, никому не- 
в1>домой монет'Ь, но странно,, что . опред'Ьля^щ рубль каи> ^/15 часть 
нмперхада, а цмцераалъ, какъ 15 рублей, т. е. одн^ не«^э'Ьстное> 
оцред'Ьлялось другцм'Ь неизв'Ьстнымъ. Такой порадохсь поддтецъ въ, 
т^хъ странахъ, въ 1соторыхъ царилъ биметалл измъ, и кохорда отъг 
биметаллизма перешли къ хромой золотой валюте: такъ^-- моне:^'ной 
едцницей были серебряный фраикъ или талеръ или гульденъ, а золо- 
тая монета содержала с?олька-то фрацковъ (считая на серебро)^ 
тале^ровт» цли марокъ, гульденовъ. Цозятенъ. такой порядокъ былъ 
въ прежнее р|)емя 1^ у насъ, но съ переходомъ къ ноеой золотой ва- 
лют-Ь д'Ьл^сообраздо бцло бы выпустить монету съ назвап1емъ «импе-^ 
р1алъ», ц признать ^/15 его часть монетной счетной единицей. Пр1| 
нын'Ьшнемъ л{е пашемъ, порядке въ глаз,ахъ народа монетной еди- 
ницей остается серебряный рубль, ибо золотой рубль — величина от- 
влеченная, а существующая золотая монета — только конгломератъ 
н'Ьсколькихъ рублей, соотв'Ьтствующихъ равному числу рублей сере- 
бряныхъ. Конечно, это вопросъ несущественный, ибо установленный 
порядокъ не можетъ клониться къ колебанш прочности валюты, но 
такъ легко было избегнуть указанной ошибки! ВсЬ сделки по новому 
закону должны заключаться въ рубляхъ золотомъ новой валюты 
(1 р.=1^^15 импер1ала), но всЬ сделки, заключенные до введен1я 
новаго закона въ рубляхъ золотомъ же должны исполняться въ 
старой валюгЬ (1 руб.=V'1о импер1ала). Такимъ образомъ у насъ 
двгь валюты, новая и старая, об^ основанныя на одной и той 
же золотой монетгь (имперхал'Ь), и должно пройти еще доволь- 
но много времени, пока всЬ старыя долговыя обязательства бу- 
дуть перечислены на новую валюту. Кредитные билеты имгьюпгъ 
хожденге на равнть съ золотой монетою^ о чемъ обозначенхе на- 
печатано па самыхъ билетахъ, по юридичесшй смыслъ этого законо- 
дательнаго опред%лен1я не достаточно ясенъ. Значитъ ли это, что 
нельзя включить въ сделку условхе о непрем'Ьнномъ исполнеши ея 
золотою монетою въ натурть? *Въ проэкт4 предполагалось сделать 
оговорку, что такого рода сд'Ьлки не допустимы, т. е. что билеты 
им'Ьютъ принудительный курсъ; однако комитетъ финансовъ по пред- 
ложенгю самого 'м-ра ф-овъ отвергъ эту ошворку, въ указахъ 3 янв., 
29 августа и 14 ноября 1897 г. также на этотъ счетъ ничего пе 
сказано. Конечно, пока разм'Ьнъ будетъ производиться, вопросъ этотъ 
практическаго значеп1я не им4етъ, но какъ быть въ случае пр10ста- 
повки размена, возмол^ной въ случае какой-либо серьезной войны 
Росс1и съ европейскими державами (случай вполне допустимый)? 
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Закойъ 8 М1ая 1895 г. о разр-Ьшетй сд'Ьлокъ йа золотую йалюту 
отм'Ьненъ не былъ, а по э-гому закойу возмолшо совершен1е сд-Ьлокъ 
»ъ золоти съ исполней1бмъ йхъ или въ зологЬ же ИЛИ кред. биле- 
тами по курсу дня. 01'С1бда можно й&,кагочить, что кред. билеты 
те нерь^ Пё_шШтъ прийудит^льна119.1;урса^_а_01мфютъ только закоп^^ 
пый Ёурсъ (С0ЙГ8 1ё§а1)5 т. е. обяз11Тельнв1 къ прхеМу до Лхъ поръ, 
шка госуд. банкъ размгьнивйетъ по^ъ на зол-ото. Если мы правил^*- 
но понимаемъ з&конъ, то йесомн'Ьнно, ч'^о дейежное обрай^ейхе нише 
^теперь йоставлейо гораздо лучшее с1) ЮрйДичесйой и экономической 
точекъ зр'Ьтя сравнительно сь кайкрйновской реформой, сд:Ьлавшей 
кред. билеты йас^'оящими бумажными деньгами*' хо1:я и разм-ЬйныМй, 
но с1) йринудйз^ельньтмъ курсом!», котораго йё ам%лй асбигйацЫ; оно 
1'еперьдъНствитёльно иолучаетъ полную аналопю съ ден. обращей1ёМъ 
Англ1й й йе грозитъ исчезновешемъ монеты в^ случаЬ 11р10С']^ановки 
разм4йа. Крёд. бйлёты государственные, т. е. бумажныя дейьги, пре^ 
йращейы вакойомъ 29 авг. 1897 г. и 14 ноября 18Э7г. какъбы 
въ билеты госуд. банка^ ч1^о нодт'верждейО указомъ 28 апр. 1 900 г. 
й фактически осущестйимо въ виду полной упла^^ы рубль за рубль 
золотомъ долга госуд. казначейства банку за кред. бйле'^'ы. Но на- 
зваше бумажйыхъ знаковъ осталось прежнее: «государстйеппый кре- 
дитный бйлетъ», хотл нйЧтО не мешало его йзм-Ьйнть и былб бы 
очень даже полезно измгьнишь въ виду Совершенно новаго характера 
этих'ъ билетовъ, разм'Ьййыхъ на золото^ выйускаемыхъ госуд. бай- 
комъ только длй свойхъ коммерческихъ операщй. Впрочемъ релак111Я 
закона, опред'Ьляющаго &мисс1онйую операщю шсуд. банка, сд-Ьлайа 
въ очень растяжимой форМ'Ь: ^< госуд. кред. биле1*ы выпускаю1тя 
госуд. баикомъ въ разм'Ьр'!*, строго ограпиченйомъ настоятельными 
потребностями Дёйежнаго Обращ;ен1я^. «Вынускъ кред. билетовъ не 
долженъ служить впредь источникомъ воспособлёнгя госуд. казн'Ь». 
Въ проактЬ (ст. 3) сказано было гораздо удачн'Ье: «госуд. крёд. 
билеты йыпускаютсй госуд. банкомъ только для коммерческихъ е1'0 
операщй; за счетъ госуд. казначейства билеты впредь не выйускй*- 
ются». Понят1е о настоятельной потребности денёжнаго обраще- 
Н1Я весьма неопределенно. Потребность въ деньгахъ всегда настоя- 
тельна для гЬхъ, кто въ нихъ нуждается, а каналы денежпа1ю обра^ 
Щешя пе такъ-то легко у насъ заполнить при многочисленности 
нашего населенхя, при обширности нашйхъ просТрайствъ, при Мно-^ 
жеств^ неудовлетворенныхъ нашйхъ нуждъ. Даже тёрминъ «коммер- 
ческ1я операщй» не достаточно онред-Ьлёнъ, ибо сюда входитъ й 
операщя по закладу процентныхъ бумагъ, и, следовательно, въ с^[у- 
чаЬ выпуска государствомъ новаго займа онъ молсетъ бЫ1^ь реали^ 
зованъ просто съ помощью выдачи ссудъ подъ эти бумаги, что бу- 
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детъ равносильно выпуску кред. билетовъ именно въ ц'Ьляхъ воспо- 
соблен1я казнЬ. Кром4 того выдача необезпеченныхъ зоютомъ кред, 
билетовъ подъ портфель банка, недостаточно . быстро реализуемый 
(ссуды подъ товары и товарораспорядительныя бумаги, сельско-хо- 
зяйственныя ссуды подъ соло-векселя, ссуды промышленныя, долго- 
срочные векселя), можетъ также породить замешательство въ билет- 
ном ь обращепш. Нисколько не сомневаемся, что опасешя такого по- 
рядка вещей весьма невелики: министерство финансовъ до сихъ поръ не 
допускало даже попытки воспользоваться необезпеченнымъ (рубль за 
рубль золотомъ) выпускомъ кред. билетовъ даже для самыхъ надежныхъ 
коммерческихъ операпдй, да и въ будущемъ нЬтъ основандй ожидать 
какихъ либо неправильныхъ или неудачныхъ дЬйствхй въ политике 
нашего госуд. банка. Но было бы гораздо все-таки лучше, если бы 
въ законе было категорически сказано, что необезпеченные рубль за 
рубль золотомъ свои билеты банкъ выдаетъ только для учета кратко- 
срочныхъ векселей (не дал^е 6 месяцевъ, солидныхъ фирмъ, не 
мен4е, какъ съ тремя подписями), проч1я лее операц1и произво- 
дитъ за счетъ своихъ собственных^ капиталовъ и вкладовъ (сроч- 
ныхъ и отчасти до востребован1я) . Норма необезпеченнаго золо- 
томъ выпуска кред. билетовъ — 300 мил. рублей не велика. Мы 
видели, что первоначально проэктировалось довести ее до 500 мил., 
рублей, въ проэкте комитета финансовъ она была понижена до 
400 мил. руб. Очевидно на м-ра ф-овъ повлхяли гЬ возражешя, 
которыя были сделаны на счетъ недостаточной обезпеченности раз- 
мена въ случае слишкомъ большой нормы непокрытыхъ билетовъ* 
Но въ сущности уступка министерства была не такъ велика, какъ 
кажется. Дело въ томъ, что взаменъ предполагавшагося выпуска въ 
обращенхе банковаго серебра на сумму не бол7ье 50 мил. руб.^ его 
было выпущено на 223,4 мил. р. (включая монету стараго чекана и 
перечеканенную), а это серебро никакихъ выгодъ не представляло 
сравнительно съ кред. билетами: это были те же кредитные билеты, 
только напечатанные не на бумаге, а на серебре, — и носивш1е харак- 
теръ неразмгьнныхъ дене1Ч), они имели обезпечеше только податное» 
Серебромъ были заменены мелкхе кред. билеты, а 5-ти рублевой золо- 
той монетой (выпускъ которой по проэкту не предполагался) и 1 0-ти 
рублевой золотой монетой — кред. билеты среднихъ достоинствъ, но 
именно эти-то билеты всего менее имели шансовъ быть представлен- 
ными къ размену. Разъ они изымались искуственно изъ оборота, не- 
обходимо было, конечно, уменьшить норму выпуска непокрытыхъ 
билетовъ. Повторяемъ она на столько все-таки невелика, что даже 
и при неосторожныхъ выдачахъ кредитныхъ билетовъ государствен- 
нымъ банкомъ для операщй более или менее долгосрочнаго харак- 
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тера не грозитъ еще крахомъ денежной реформы. Роль серебра I 
въ законЬ удачнее определена, нежели въ проэкт-Ь: понижена вдвое \ 
предельная норма для прхема серебра частными лицами и установ- 
ленъ пред^лъ выпуска серебряной монеты правительствомъ. Пред^лъ 
этотъ (вм4стЬ съ разменной серебряной низкопробной монетой) — по 
3 руб. на душу населен1я (достигающаго теперь 130 мил.) — до- 
вольно великъ, ибо на 400 мил. руб. разменной монеты наврядъ 
ли у насъ можетъ потребоваться, но опасности для правильнаго 
денежнаго обращешя страны онъ не представляетъ, лсаль только ^ 
золота, затраченнаго . на гшкулку всего этого громоздка! о и обелцЬ=. 
"неннагр б^лаго металла. Министерство финансовъ вполне удовле- 
творило требован1ямъ нашихъ «сильверистовъ», настаивавшихъ на 
введеши (особенно для удобства сельскаго населешя) въ обращенхе 
возможно большихъ количествъ серебра. Что же касается до пре- 
дельной цифры обязательнаго пр1ема серебряной монеты частными 
лицами (25 руб.), то она невелика. Не было бы ничего опаснаго 
(было бы только неудобно въ портативномъ отногаети) ввести даже и 
50 рублевую норму, какъ предполагалось первоначально. Но въ то же 
время следовало бы установить, что прхемъ серебр. монеты на сумму 
25 (или 50) руб. обязателенъ въ платежахъ меоюду частными лица- 
ми, правительственныя же кассы и госуд. банкъ не им^ють права, 
обязывать принимать въ платежи серебряной монеты бол^е, ч^мъ на 
пять рублей, ибо сама казна принимаетъ въ. тамолсенные сборы 

серебро также только до пяти рублей, и серебряной монеты. нй да 

золото, ни на кред. рубли не меняетъ*. ^Въ противномъ случае всегда 
возможны неудовольств1я и нарекан1я на правительство, что совер- 
шенно нежелательно, когда д^ло идетъ о денежномъ обращети, 
значительная доля котораго основана именно на безусловномъ дог 
верш къ правительству. Въ цЬляхъ поддержан1я этого доверхя не 
следуетъ даже отказывать въ обмене серебряной монеты на золо- 
то (въ сумме, разумеется, также не свыше 25 руб.), если нетъ 
основатй видеть здесь какого-либо злоупотреблешя ^), а гЬмъ более 
нельзя насильно заставлять (какъ это къ сожален1Ю практикуется 
въ силу министерскихъ циркуляровъ) частныхъ лицъ брать изъ кассъ 
казначейства и госуд. банка серебряные рубли, хотя бы и въ сумме 
не свыше 25 р. 

Постараемся вкратце резюмировать достоинства и недостатки 
произведенной денежной реформы. Къ достоинствамъ ея во первыхъ 



1) Масса публики убеждена, что правительство обязано м-Ьнять серебряныя мо- 
неты (кстати ихъ въ оффиц1альныхъ документахъ именуютъ сполноц-Ьнными») на 
кред. билеты или золото. Въ существоваши этой «обязанности» ув'Ьрялъ автора на- 
стоящаго труда въ прошломъ (1900 году) даже одинъ профессоръ полит, экономии. 
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надо отнести переходъ къ золотому монометаллизму. Серебро свой 
в'Ькъ безусловно отжило и возвратить ли себ'Ь когда-либо прежнюю 
роль, неизвестно, а если и возвратить, то въ отдаленномь только бу- 
ду щемъ, и строить денежную систему въ настоящее время на сере- 
бре или въ какомъ либо отношен1и къ серебру было бы не регу- 
лировашемъ, а новымь колебашемъ валюты. Выбора для нась въ 
этомъ отношеши уже потому не представлялохгъ, что во всЬхъ го- 
сударствахъ введень фактически или юридически золотой мономе- 
■галлизмъ, къ которому перешли также главн'Ьйш1я страны, гд'Ь го- 
сподствовала биметаллическая система: Франпдя, Голланд1я и Соед. 
Штаты. Къ золотой валюте перешли въ самое последнее время 
Австро-Венгрхя, Индхя и Япон1Я. Не желая оставаться въ «прекра- 
сномъ» одиночестве, мы не могли ни перейти къ биметаллизму, ни 
остаться при серебряномъ монометаллизме. Къ заслугЬ нынешняго 
м^ра ф-овъ надо отнести то, что онъ сразу усвоилъ себе это поло- 
женхе, твердо па немъ стояль, въ воззренхяхъ своихъ на значеше 
золота нис1шлько не колебался и сумелъ, не смотря на извЬстное 
противодействие, исповедуемыя имъ уСеждетя провести въ жизнь. 
Впрочемъ среди руководителей нашего финансоваго ведомства, со вре- 
мени 1876 г. наврядъ-ли были ка1ия-либо колебашя въ ихъ отноше- 
Н1яхъ къ золоту. Второе достоинство реформы — фиксироваше курса 
кред. рубля къ рублю золоту на весьма удачномъ уровне. Министер- 
ство финансовъ, конечно, обвиняли въ девальвацги нашего кред. 
рубля.^ Мы ставимъ ему именно эту девал ьващювъ несомненную^ за- 
слугу. Курсъ нашего кред. рубля упалъ не по вцне нынешняго ми- 
нистра, который засталъ это падеяхе на весьма большомъ уровне и дри- 
томъ продолжающимся въ теченхи улсе длинпаго ряда летъ, такъ что 
даже цены на мнопе товары успели 1съ нему приспособиться. Хотя и 
подлежитъ большому сомненхю, чтобы возвыгаенхе курса кред, рубля 
до паритета съ золотымъ, вызвало бы такую новую всеобги^ую пере- 
оценку ценъ всехъ товаровь и услугъ, которая была бы принята 
населен1емъ какъ всеобщее обедненхе, почему сь этой точки зрен1Я 
можно было бы весьма много привести (теперь уже безполезныхъ) 
доводовъ за возстаяовлете размена по курсу а1 раг1, но такая мера 
была бы мерой глубоко несправедливой по отношешю ко в'сЬмъ 
долл;никамъ, въ томъ числе и къ самому государству, имевшему 
огромныя долговыя обязательства, заключенныя въ кредитной валю- 
те, — была бы мерой гибельной, въ экономическомь отношеши, ибо 
страшно удоролшла бы реформу (пр10брететемь ббльшихъ запа- 
совъ золота) и сделала бы все таки разменъ неосуществимымь со 
всеми последств1ями, связанными съ пр1остановкой размена и съ 
потерей золотого фонда. Курсъ фиксаши мы считаемь выбраннымъ 
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также оченъ удачно; онъ былъ выше средняго для цЬлаго ряда 
л'Ьтъ (1877 — 1895), выше курса, соотв'Ьтствующаго нашему между- 
народному торговому обороту за тотъ же перходъ, вполнгь совпадаль 
съ курсомъ, соотв'Ьтствующимъ этому обороту въ течен1е четырехъ 
посл'Ьднихъ передъ фиксащей л4тъ, былъ чрезвычайно удобенъ для 
леречислешя старой валюты на новую. Разъ фвксировинный курсъ 
былъ выше ередняго, девальващя не мо1 ла нарушить ничьихъ инте- 
ресовъ, была, такъ сказать, безобидною. Если же курсъ фиксащи и 
взять былъ несколько высоко, принявъ во внивиан1е ухудшеше на- 
шего платежнаго баланса, то это оправдывается желан1емъ 1 ) соблю- 
сти достоинство прав^шьельства, которому придичествуетъ скорЬе 
заплатить больше по своему долгу, нежели меньше, разъ уже кред. 
билеты признавались государ, долгомъ, — 2) установить простое от- 
ношеше между старой и новой валютами (1:1 Уз), чего не добились 
напр. при гр. Канкрин^, когда рубль ассигнащями былъ признапъ 
фиксированнымъ въ отношенш къ рублю серебряному какъ 2 : 7 (3 р. 
50 к. ас. за 1 р. сер.), или въ Австрш въ 1892 г., гд'Ь установили 
отнощеше золота къ бумажнымъ деньгамъ какъ 21:25 (84 зол. 
гульд. за 100 гульд. кред.). Это достигнутое удобство въ разсчетахъ 
(важное и при перечислен1и нашей валюты въ иностранную, кото- 
рое привычно было для вс'Ьхъ въ старой валютЬ) не достаточно еще 
оц^пепо и до сихъ поръ, самъ министръ финансовъ не придавалъ 
ему особеннаго значения. Третьимъ достоинствомъ реформы надо при- 
знать удачно выбранную технику самой девальвацш. Можно было 
бы напр. выдать дерл^ателямъ калсдыхъ трехъ ^рублей въ старыхъ 
кред. рубляхъ по два рубля въ новыхъ банковыхъ билетахъ, разм'Ьн- 
ныхъ на золото а1 рап. По существу зд'Ьсь не было бы разницы между 
опред4летемъ размена кред. рублей, остающихся въ обращеши, по 
66^/з к. на золото. Но въ смысле удобствъ для населен1я, кото- 
рому пришлось бы тогда производить действительно переоценки 
всЬхъ товаровъ, услугъ и долговыхъ обязательствъ, а государству — 
переоценки вс^хъ налоговъ, содержашя служащимъ, займовъ и т. д., 
разниш была бы огромная. Впрочемъ восхищеше многихъ публп- 
цистовъ и даже авторовъ дов. серьезныхъ работъ ^) передъ искус- 
сшвомъ м-ра ф-овъ, сум^вшаго найти такой удачный способъ де- 
вальващи, едва ли основательно. Способъ этотъ практиковался даже 
въ среднихъ вЪкахъ, практиковаися и у пасъ при господстве мед- 
ной валюты. Тогда также уменьшали содержаше металла въ моне- 
те, оставляя ея прежнее иапменоваше («порча монеты») и застав- 



1) Напр. //. X. Шваиебахь, Девежное преобразован1е и народное хозяйство, 
стр. 67 Головипъ К. О.: Наша финансовая политика и задачи будущяго, Спб. 1899 г., 
стр. 40—42. 
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ляя вс4хъ гражданъ получать новыя деньги (въ томъ числ-Ь и по 
долгамъ) по ихъ нарицательной ц'Ьн-Ь, хотя бумажныхъ денегъ еще 
и не знали. Но нашъ м-ръ ф-овъ позаимствовалъ свой способъ у 
Австро-Вепгр1и, гдЪ еще въ 1892 г. решено было провести денеж- 
ную реформу на началахъ оставлешя въ обращен1и прежнихъ бу- 
мажныхъ денежныхъ знаковъ (постепенно зам^няемыхъ знаками но- 
ваго образца), разм15нпыхъ а1 рап на серебряную монету, оставляе-^ 
мую безъ изм'Ьнешя, и разм'Ьнныхъ па новую золотую монету по 
курсу 84%. Только въ Австр1и реформа была связана еще съ пе- 
реходомъ къ новой денежной единицгь (кронгь^ считая по дв-Ь кроны 
въ прежнемъ гульденЬ) да въ обращенхе предъ реформою не выпу- 
скали старыхъ 4 и 8 гульденовыхъ монетъ (прхуроченныхъ, какъ 
и наши полуимпер1алы къ системе латинскаго союза, т. е. равныхъ 
10 и 20 франковымъ монетамъ). У насъ переходъ къ новой монет- 
ной единице также обсуждался въ министерстве финансовъ и им-Ьлъ 
много шансовъ на усп-Ьхъ въ виду желательности избежать пута- 
ницы въ разсчетахъ между новой и старой валютами. Нашъ м-ръ 
ф-овъ р^шилъ всего лучше остаться при прежней счетной единице, 
это д-Ьйствительно его оригинальная мысль, имеющая прецеденты 
только въ прежн1я времена порчи монеты съ сохранешемъ прежняго 
ея наименован1я. Перейти къ новому счету очень трудно, — доказа- 
тельство этому та же Австрхя, гд^ публика въ теченхе 10 л4тъ со- 
вершенно еще не научилась считать на кроны. Но зато въ Австрхи 
ясно, что значитъ «гульденъ зол.» или «крона зол.», у насъ же оста- 
лось два рубля и оба золотые, и приходится обозначать «столько-то 
рублей=У15 импер1ала» и «рублей=У1о имперхала» или же «въ 
старой валют*!» и «въ новой валюте» что слишкомъ длинно и не- 
удачно. Но за то, за счетъ этого неудобства получилось удобство 
не изменять привычнаго счета, знакомаго хорошо всему насел е- 
нш, которое съ рублями золота=^/1о имперхала давно улсе ника- 
кого д^ла не им^ло, зная только кредит, рубли. Посл-Ьдше и 
были ему оставлены въ неприкосновенности, а подъ ними былъ 
только подведенъ новый золотой фундаментъ, равный ^/хъ имперхала 
въ каждомъ кред. рубл-Ь, и населен1е съ такимъ порядкомъ быстро 
и незам'Ьтно освоилось. РЬшешю министра финансовъ не трогать 
/ нашей привычной счетной единицы много способствовала твердость 
усвоенной имъ истины (столь многими оспариваемой), что у насъ 
въ течете 40 л^тъ царила не серебряная или 8о:ютая, а вполпЬ 
самостоятельная кредитная валюта^ обезпечёшемъ которой~былъ 
пр1емъ кред. рублей во всЬ казенные платежи, а ц^на которой на 
заграничную валюту определялась спросомъ на кред. рубли заграни- '^ 

цей и предложешемъ ихъ съ нашей стороны. Это ясно усвоенное 
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положеше не позволило м-ру ф-овъ сбиться съ правильнаго пути, 
хотя это было ему по всей вероятности и нелегко въ виду господ- 
ства въ литератур'Ь совершенно противопололсныхъ воззр^шй. Ошибка 
была только въ нежеланш выпустить самостоятельную золотую 
монету съ особымъ наименован1емъ, делимую на рубли. Чет- 
вертымъ достоинствомъ реформы является та последовательность и 
осторожность, съ которыми она была проведена въ жизнь, не смотря 
на всЬ противод'Ьйств1я и неблагопрхятныя обстоятелъст ва, съ твер- 
достыо и настойчивостью со стороны м-ра ф-овъ, воистину порази- 
тельными. Реформа начата и подготовлена была въ значительной сте- 
пени еще Н. X. Бунге и И. А. Вышнеградскимъ, сумевшими поло- 
жить прочное начало разсчету по долгамъ временнаго выпуска кред. 
билетовъ, а, главное, накопленхю крупныхъ запасовъ золота ^). С. Ю. 
Витте довелъ это накоплен1е до колоссальныхъ разм^ЬроБъ, достаточ- 
ныхъ для обезпечен1я кред. билетовъ рубль за рубль въ новой ва- 
лют4 и для снабжен1я населеюя звонкою монетою помимо посту- 
пающей въ обм-Ьнъ на кред. билеты. Золото это поступило въ страну 
при посредстве, главнымъ образомъ^ займовъ, да иначе не могло и 
быть въ виду неблагопр1Ятныхъ для насъ разсчетныхъ балансовъ въ 
1892 — 1900 г.г., но займы эти были произведены не въ ц^ляхъ 
пр1обр4тетя золота для разм'Ьннаго фонда, а главнымъ образомъ 
для сооружен1я новыхъ лсел'Ьзныхъ дорогъ казенныхъ и частныхъ. 
Съ помощью прилившихъ такимъ путемъ иностранныхъ капиталовъ 
наша рельсовая с4ть получила новое и усиленное развитхе, подня- 
лись платежныя силы населешя,, обусловившхя превышенхе госуд. 
доходовъ надъ расходами, и могъ быть отчисленъ изъ накопленной 
вследств1е этого превышешя свободной наличности госуд. казначей- 
ства постепенно въ разменный фондъ новый запасъ золота. Реформа 
денежнаго обращен1я дала возмолсность прилившему изъ заграницы 
по займамъ золоту оставаться въ обращенхи среди насел етя, что при 
господстве бумажныхъ денегъ было бы невозможно, а уже одно это 
чрезвычайно выгодно изменяло наше положенхе сравнительно съ преж- 
нимъ. Накопляя золото, м-ръ ф-овъ въ то же время сумелъ предвари- 
тельно, еще до введен1я реформы, прекратить биржевую спекуляцш 
на кред. рубль, сумелъ устранить колебатя вексельныхъ курсовъ, 
и, накопецъ, ввелъ фактическую фиксащю кред. рубля по тому 
курсу, по которому решилъ произвести разменъ, добившись предва- 
рительно разрешешя свободы у насъ сделокъ на золотую валюту. 
Всехъ этихъ меръ было вполне достаточно для того, чтобы валюта 
наша была регулирована даже безъ санк.ц1и законодательной власти, — 



1) См. Рус. госуд. кредитъ т. I, стр. 480—490 и т. П, стр. 499 — 511. 
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едва ли не единс*гвеннмй случай въ исторхи денвжнаго обращен1Я, 
особенно если принять во внимаше, что произведено было означен- 
ное регулирован1е не всл*Ьдств1е сложившихся благонр1ятныхъ об- 
стоятельствъ, а чиспш искусственными путями. Министръ финансовъ 
навлекъ этиыъ на себя рядъ обвинешй въ томъ, что онъ ватормо- 
зилъ повышеше курса кред. рубля, который будто-бы, еслибы не 
мешали искусственпыя м^ры, достигъ бы паритета,— что, йредстав* 
ляя свой закононроэктъ на разсмотр%ше законодательной власти, 
м-ръ ф-овъ ставйлъ ее передъ совершившимся фактомъ — фиксацти 
рубля на золото въ отношенш- 1 : 1 72, какъ будто бы реформа дё- 
нежнаго обраш,ен1я только въ этомъ одномъ и состояла! Да ид^ло 
то было вовсе не въ установлен1и курса кред. рубля для размена 
его на золото, а въ прочномъ удержапш этого курса^ чего Не 
такъ-то легко и просто было добиться и чего не возможно было 
произвести однимъ только законодашельнымъ опред*Ьлен1емъ безъ 
предварительной реальной подготовки Д'Ьла, т. е. именно этого 
фаншичестго фиксированхя курса ^). ЗагЬмъ еще одно достоинство 
(пятое) реформы— въ чрезвычайно, удачно выбранномъ момент* для 
ея осуществлешя (1895—1898 г.г.). Несомненно, что главное 
условхе прочности металлическаго обращенхя въ каждой данной 
стран-Ь— выгодный для нея разсчетный балансъ, не считая, конечно, 
еще отсутств1я серьезныхъ политическихъ осложнеп1й и разстроен- 
ныхъ государственныхъ финансовъ. Разсчетный балансъ съ 1892 !•. 
сталъ складываться для насъ неблагопр1ятно, какъ неблаго пр1ятно 
онъ складывался для насъ за все^ время, начиная отъ Крымской 
войны, за исключешемъ 1887 — 1891 г.г., когда огромные урожаи 
конца 1880-ыхъ годовъ сильно увеличили нашъ вывозъ, а усилен- 
ная охранительная политика Вышнеградскаго въ связи съ огром- 
нымъ падетемъ курса кред. рубля, обусловила сокрашеше загра- 
ничнаго ввоза. Следовательно можно было бы думать, что моментъ 
для денежна1'о преобразован1я былъ избранъ именно неудачный. Но 
еслибы ждать того момента, когда разсчетный балансъ естествен- 
нымъ путемъ сталъ бы склоняться въ нашу пользу, то, вероятно, регу- 



^) Достойно внимашя, какимъ путемъ населеше было пр1учено къ новой мо- 
нетной систем* и какъ заставили его. встр'Ьтить реформу, на которую сперва всЬ 
смотр-Ьди съ неудовольств1емъ, — въ нескрываемой радостью. Выпускаемая въ обраще- 
н1в въ течен1е бол'Ье года золотая монета въ 5 и 10 р. (полуимпер1алы и имперхалы^ 
по курсу 7 р. 50 к. и 15 р. настолько перепутала всЬ отношешя, такъ надо'Ьла 
обществу, что появленте Вые. указа 3 янв. 1897 г. о чеканк-ь монетъ съ надписью, 
соотв-Ётствующей ея действительной ц-Ьнности (7^/2 и 15 р.), прив-Ьтствовано было 
съ жив-Ьйшимъ удовольств1емъ. Но 7^/2 р. и 15 р. — монеты не удобныя для исчисле- 
ния, ими все же несколько тяготились, а потому новыя 5 и 10 рублевый золотыя 
монеты сейчасъ же по своемъ появлен1и получили полныя права гражданства, охотно 
брались и уже не сдавались усиленно въ казначейство, какъ старая импертальная 
монета. 
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:1провд.н1е нашего денежнаго обращенхя, а съ г1мъ вм'Ьст'Ь и нозые 
шанш для поднлт1я народнаго благосостояшя, обыкнозеино улучшаю- 
щагося при упорядоченной денежной снстем'Ь, наступили бы весьма не 
скоро, а, можеть быть, и вовсе не наступили бы. Противъ невыгодныхъ 
разсчетныхь балансовъ надо было все равно бороться вс^чп силами^ 
увеличива>а нроизводительныя силы, а съ т']^мъ вм^сгЬ вывозъ страны^ 
уменьшая ея заграничную задолженность, сокращая платежи до аа- 
гранйчнымъ займамъ путемъ конверсхй, препятствуя заграничному 
ввозу товаровъ ц вывозу русскихъ денегъ туристами, привлекая къ 
себ4 туристовъ из1> 3. Европы и Америки и т. д. И при правильномъ 
денежномъ обращении борьба, конечно, должна была идтд усп'Ьшн'Ье. 
Министръ финансовъ отлично это понялъ и не остановился передъ 
заключевшмъ ц'клаго ряда заграничныхъ аавмовъ (свыше 1 милл1арда 
рублей) для обезпечен1я этимъ. путемъ на нЬско'лько л'Ьтъ впереди 
нашего разсчетнаго баланса и возстановлен1я золотош обрап1;еша. 
Не во всякш моментъ можно было пр1обр'Ьсти путемъ займовъ ^ь 
короткий промежутокъ времени милмардъ р^лей, при томъ въ на-- 
личцомь золотгь^ часть котораго (и весьма значительная) должна 
бъ1ла прилить въ страну въ натурЬ. Так1е вюменты надо ловить, 
ибо они не скоро новторяются, и истинная государственная мудрость 
состоитъ въ томъ, чтобы воспользоваться подобными обстоятельствами. 
Сколько такйдъ моментовъ было потеряно и у насъ, и заграницей 
хотя бы, напр., въ ц'Ьляхъ конверсш старых.ъ ааймовъ или же на- 
коплещя мсхгаллическихъ задасовъ, которые предохранили бы отъ 
посд^дующихъ б'Ьдств1й! С. Ю. Витте такой ошибки не сд'Ьлалъ, и 
это надо вменить ему въ крупную заслугу. Никогда раньше не 
стоялъ нашъ госуд. кредитъ такъ высолю, какъ въ 1895— 1897 г.г., 
мы могли уже заключить, заемъ изъ 3,г^%, д'Ьйствительныхъ, могли 
свободно пом'Ьщать 37»%-ые закл. листы дворянскаго банка но 98 
за 100, въ 1897 г.. наши 3%-ые фонды расценивались ныше 3%-ыхъ 
фондовъ Германш, и наше министерство финаисов'ь сумело воснользо^ 
ваться этимъ обстоятельствомъ: оно конвертировало всЬ наши ааймы, 
каще только было можно, конвертировало ц^лый рядъ частныхъ идо- 
течныхъ банковъ, конвертировало бумаги ипотечныхъ банковъ казеа- 
пыхъ, заняло но дешевымъ ц^намъ деньги для возстановлен1я разм^^а 
и для соорулсешя ж. дорогъ 1сазенныхъ и частныхъ. Со второй поло- 
вицы 1898 г. обстоятельства пам'Ьнились къ худшему, и можно лвь бмло- 
6и думать о преобразоващи денежпаго обращен1я, если бы оно не 
было совершено въ 1896 — 97 гл.! Не было бы у насъ и новыхъ 
жел-Ьзнодорожныхъ лиши, и . грознаго новаго военнаго флота, и золо- 
тыхъ запасовъ, разсчетный балансъ въ нашу польау не склони^лся бы 
отъ того, что наша валюта осталась бы неупорядоченной, и курсъ рубля 
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испыталъ бы новыя колебанхя въ сторону, главнымъ образомъ, пони- 
жешя. Наконецъ достоинство реформы — въ чрезвычайной обезпечен- 
иости и прочности размена госуд. кред. билетовъ. Въ этомъ отноше- 
ши м-ръ ф-овъ сд'Ьлалъ р-Ьшительно вс4 уступки, которыхъ отъ него 
только требовали: онъ обезпечилъ кред. билеты золотомъ рубль за 
рубль^ сл-Ьдовательно устранилъ всЬ возражен1я, что заграницей билеты 
обезпечиваются или золотомъ или вексельнымъ портфелемъ, а иногда 
и т-Ьмъ и другимъ, тогда какъ у насъ хотятъ ихъ обезпечить только 
золотомъ въ Уг выпуска ихъ (до 1 миллхарда рублей), но не век- 
сельнымъ портфелемъ.. Необезпеченный золотомъ выпускъ кред. би- 
летовъ объявленъ въ сумм*! только до 300 мил. руб. и исключи- 
тельно для ц-клей денежнаго обращетя, а отнюдь не надобностей 
госуд. казначейства. До сихъ поръ однако ниодного такого руб^^я 
въ обращен1е выпущено не было, и^ очевидно этотъ выпускъ отло- 
женъ до бол'Ье благопрхятнаго времени, когда услов1я денежнаго 
рынка пр1йдутъ въ порядокъ и когда установится въ нашу пользу 
разсчетный балансъ: иначе есть опасность выт-Ьснетя бумажными 
деньгами золотыхъ. Самое предоставлете госуд. банку воспользо- 
ваться для своихъ коммерческихъ операщй огромнымъ безпроцент- 
нымъ капиталомъ им-Ьетъ огромное и важное значеше въ ц'Ьляхъ 
воспособлешя нашей торговли и промышленности, столь нуждаю- 
П1,ихся еш,е въ развипи. Обезпеченности размена этотъ выпускъ не- 
покрытыхъ билетовъ грозить нисколько не можетъ, такъ какъ онъ 
будетъ произведенъ, конечно, только при благопрхятныхъ условхяхъ 
и подъ обезпечете легко реализуемымъ вексельнымъ портфелемъ, и 
вообш;е нашему ден. обращен1ю только въ томъ случа-б будетъ гро- 
зить опасность, если будутъ допущены крупныя ошибки и злоупот- 
реблен1я со стороны администращи госуд. банка (чего ожидать почти 
невозможно), если неизменно въ теченхе длиннаго рода л'Ьтъ раз- 
счетный балансъ будетъ склоняться не въ нашу пользу въ крупныхъ 
суммахъ и, наконецъ, если насту пятъ такгя серьезныя политическая 
обстоятельства, которыя поставятъ на карту честь и достоинство 
нашего отечества. Разумная внешняя политика — единственный про- 
тивов'Ьсъ предполагаемой последней случайности, и м-во ф-овъ на- 
врядъ ли что-нибудь можетъ зд'Ьсь сд'Ьлать, но во всякомъ случае самыя 
ТЯЖК1Я б-Ьдствхя переносятсл легче страною, обладающею упорядо- 
ченною денежною валютою, нежели съ валютой разстроенной (при- 
м-Ьръ: Росс1Я въ Крымскую кампанш, Франщя въ эпоху франко- 
прусской войны и обратный прим'Ьръ Австрия въ эпоху войнъ 1859 и 
1866 г.г. и Росс1Я въ эпоху войны 1877 — 78 г.г.). Разсчетный же 
балансъ необходимо обезпечить къ выгоде Росс1и во всякомъ слу- 
ча'Ь, безъ этого — она вЬчная данница Западной Европы и никогда 






1) Отч. госуд. коитр. за 1896 г. стр. 28 и 1897 г, стр. 25. 

2) Эти же цифры для 1895 — 98 г. г. даетъ записка А. И. Вышнеьрадскаго 
< 147,7 мил.) о разсчетномъ баланс* 1896 — 9-8 г.г. (Ненапечатано). Тогда пр1йдвтся 
предположить, что въ 1899 г. закупокъ серебра делано не было. Мы о такихъ за- 
купкахъ и не нап1ли св'ёд'ЬнШ въ особой канц. по кредитной части. По справк*, лю- 
безно сообщенной намъ 6ухгалтер1ей кред. канцелнрш, весь расходъ на покупку се- 
ребра съ 189Й г. по 1902 г. составилъ 141.503.485 р. Какая цифра в-Ьри-Ье, не знаемъ. 
Средняя, ц'Ьна серебра определилась почти въ 30 пенсовъ за унщю-стандартъ, что, 
конечно, очень дорого, такъ какъ ц-Ьна унщи-стандартъ серебра въ август* 1897 г. 
падала до 23^/8 пенс. Въ рубл* сер^бромъ зак лишается тшшрь до ХЗ^? в. ш)л...въ, 
новой валют*, считая по т*мъ ц*намъ,. до котарьтмъ .серебро было нажа куплено 
въ 1895—1898 г.г., Въ 1900—1901 г.г. средняя ц*на серебра за унц1ю-стандартъ 
составляла 32 пенса, или въ рубл* по 78,9 коп. зол. въ нов. валют*. 
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не будетъ въ состояти добиться правильнаго и надлежащаго развитая 
своихъ экономическихъ силъ и благосостоян1я своего населешя. 

Таковы в. крупныя достоинства денежной реформы 1896 — 
1898 г.г. Въ чемъ ея недостатки? 

Прежде всего въ предоставлен1и серебру слишкомъ большой 
роли въ нашей новой денежной системе, въ томъ, что валюта наша 
все-таки не вполн* построена на золотомъ монометаллизмгь^ а есть 
обыкновенная «хромая» валюта, какъ и въ другихъ государствахъ 
Западной Европы и Америки. Отношенхе серебра къ золоту у насъ 
повышено сравнительно съ другими странам1а, гд^ оно составляетъ 
обыкновенно 1:1572 — 16, въ Австро-Венгрш по новому закону --л 
1 : 18,2; у нас\^ 1 : 23^2438. Сл'Ьдовательно у насъ процентное 
отношен1е всего ближе подходитъ къ д-Ьйствительной ценности се- 
ребра, но все-таки ей далеко не соотв^Ьтствуетъ (действительное отно- 
шенхе , хоотвйтствуетъ 1 : 30 — 40), а потому серебряная «полно- 
ценная» монета и у насъ призвана играть только роль биллона, но 
не настояш,ихъ денегъ. Преимуш;ество серебра передъ кред. биле- 
тами только одно— его большая прочность, недостатокъ — гораздо мень- 
шая портативность и дороговизна. ^1тобы купить серебро, надо было 
израсходовать золото^ добытое столь дорогою ц-Ьной. На эту по- 
купку было затрачено въ 1895—96 г.г. 31.996.291 р., въ 1897 г. 
50.123.739 р. ^), за 1898 и 1899 г.г. — точныхъ цифръ мы не 
имЬемъ, такъ какъ ихъ не даетъ госуд. контроль, но косвенныя ука- 
зашя даютъ возможность предполагать, что этотъ расходъ во вся- 
комъ случае доходилъ до 65 мил. руб., и, сл^д., вся затрата на 
покупку серебра составляла до 147 мил. р. ^), на каковую сумму 
реформа и была удорожена. Продать въ случае нужды это серебро 
было бы весьма затруднительно, да и какъ его извлечь изъ кана- 
ловъ денежнаго обращенхя? Но упрекать министерство финансовъ за 
выпускъ серебра и замену имъ кред. билетовъ мелкаго достоинства 
почти не приходится, такъ какъ, кроме проф. Л. В. Ходскаго и 
А. И. Гурьева, все оппоненты проэкта денелсиой реформы ставили 
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ему въ упрекъ пренебрежете къ серебру, требовали чеканки ею въ 
возможно большихъ количествахъ, замены имъ кред. мелкихъ зна- 
ковъ, указывали на прим4ръ западно-европейскихъ державъ и т. д. 
Забывали только, что серебро это придется купить за счетъ золо- 
тыхъ запасовъ, объ удержанхи которыхъ вс* такъ хлопотали. Ми- 
нистерству же финансовъ очень ^^вгко было соблазниться выпускомъ 
серебра, на которомъ вс4 такъ энергически настаивали: чеканка его 
давала крупный доходъ на разнице между действительной и нарица- 
тельной ц^ной серебра, которая могла быть зачислена въ счетъ госуд. 
доход овъ («монетный доходъ»). И серебро было куплено, и наче- 
канена изъ него монета, и были изъяты изъ обращешя мелк1е кред. 
билеты, и казна получила доходъ: въ 1896 г. — 10.469.094 р., въ 
1897 г.— 16.242.540 р., въ 1898 г.~1 1.745.840 р., въ 1899 г.— 
12.029.077 р. ^), въ 1900 г.— 925.409 р. 2), итого 51.411.960 р. 
Но свыше 140 мил. руб. нашихъ золотыхъ запасовъ безвозвратно 
ушли заграницу, и выиграло ли отъ этого наше денежное обра- 
щеше, его прочность и удобства, сильно сомневаемся. Начека- 
нено было въ 1894 — 1900 г.г., по даннымъ ВиШЫп Виз&е 1901 
А, стр. 72 — 75 полнопробной серебряной монеты на Петербург- 
скомъ монетномъ двор* на 95.105.487 р., на Парижскомъ и Брюс- 
сельскомъ на 97.500.000 р., итого 192.605.487 р., а, какъ за- 
купка серебра обошлась по оффиц. даннымъ (предыдущая стр. прим. 2) 
въ 141.503.485 р. то прибыль госуд. казначейства составила даже 
только 51,102.000 руб. не считая расходовъ по чеканкЬ. Въ счетъ 
223,4 мил. руб. находящагося въ обращен1и серебра, исчисляемаго 



1) Объяснит, зап. къ отч. госуд, контр, за 1896 г. стр. 28; за 1897 г., стр. 25; 
1898 г. стр. 27; 1й99 г. стр. 32. Правит. В%ети. 1901 г. № 273. Цитируемъ по 
ДравиЩш Втстп,^ такъ какъ не им-Ьемъ сейчасъ подъ рукани подлЕшваго отчета 
госуд. контроля за 1900 г. Означенный отчетъ вышелъ въ св-Ьтъ еще въ начал-Ь 
декабря 1901 г., ио не былъ првсланъ ни въ Харьковск1Й универеитетъ, ни лично 
автору насто^лцаго труда^ какь это практиковалось въ прежнее время. Просьбы, биб- 
л1отеки и юридич. кабинета университета о высылк'Ь отчета не только не были удовле- 
творены контролемъ^ но даже и вовсе оставлены безъ отв'&га. Въ тавоиъ же положе- 
н1и находится и Московск1Й университетъ, тогда какъ Шевскому отчетъ присланъ былъ 
еще 8 дек. 1901 г. Отчеты госуд. контролера посл-Ёднее время и вовсе не высы- 
лаются университетамъ, хотя посл'Ьдн1е и пользуются но закову правомъ посгучен1Я 
издан1й непредназваченныхъ для опубликован1я. Автору настоящаго труда для по- 
{ лучен1я указанныхъ издан1й остается .одииъ путь: безпокоить лвчвою просьбою 
I самаго г. Государственнаго Контролера въ надежд'Ь на его просн'Ьщенное содМствзе 
д-Ьятелямъ науки. 

■ — 2) Правильн'Ёе было бы этотъ доходъ эаяести въ счетъ доходовъ чрезвычат- 
пыхъ^ ибо это поступлен1е въ сущности есть иоступлен1е по кредит^ё&й - окерацти^ 
такой же заемъ, какъ и выпуекъ бумажныхъ денегъ^ и весь полученный доходъ не 
м1&шало бы заносить въ счетъ госуд. долговъ^ какъ практиковалось для кред. биле- 
товъ. Самъ м-ръ ф-овъ въ своихъ представлетяхъ объ и-справлеши денежной ре- 
формы развяцу между д'Ьйетвителыюй и нарицательяой ц-Ьной серебряной монеты 
считалъ долгомъ для правительствъ западио-европейскихъ государетвъ. Такую же 
точку зр-Ьная защищаль и оффищальный органъ м-ва ф-овъ. 
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м-омъ ф-овъ во Всеподанн'Ьйшвмъ доклад'Ь на 1 902 годъ, нахо- 
дится очевидно, и серебро, начеканенное до 1894 г., иначе при- 
были государственнаго казначейства отъ чеканки серебряной мо- 
неты дошли бы до 81.896.515 руб. Конечно, не сл^дуотъ пре- 
увеливать невыгоды введешя въ обращеше серебряной монеты: 
мы просто заплатили большая деньги за честь и удовольствхе им'Ьть 
точно такое лее денежное обращен1е, какъ и повсюду въ Европе, 
какъ рекомендуютъ его большинство экономистовъ, повторяя то, что 
сказалъ о деньгахъ и о банковыхъ билетахъ въ 1776 г. еш,е Адамъ 
Смитъ, но забывая, что онъ говорилъ о желательности обращешя 
не металлическихъ, а именно бумажныхъ денегъ, еслибы ихъ съ 
дов-Ьргемъ принимало населен1е. Въ Европе серебро въ качествЬ мел- 
кой монеты накопилось в'Ьками и вошло въ плоть и кровь привы- 
чекъ ея населен1я, а мы сразу заняли въ той лее Европ-Ь золото, 
пр1обр4ли на м^ст-Ь же большая количества б'Ьлаго металла, который 
тамъ не знаютъ куда д'Ьвать, сп'Ьшно начеканили въ Париже и 
Брюссе.!* серебряную монету и, вопреки желашю населен1я, не 
взирал на его протесты, заполнили ею каналы денежнаго обраш,ешя. 
Считая только по 4% на затраченный капиталъ, мы елсегодно пла- 
тимъ и будемъ платить, золотомъ 6 мил. руб. за удовольствхе, вме- 
сто удобныхъ бумажекъ, носить въ карманахъ громоздкое серебро. 
Другой серьезный недостатокъ |>еформы — это ея чрезвычайная до- 
роговизна. Кром'Ь 150 мил. руб., затраченныхъ на покупку серебра 
и чеканку ~изъ него монеты, было на 1068 мил. руб. пр1обр4тено 
золота, т. е. всего было, такъ сказать, затрачено на реформу свыше 
1.200 л щл^^.руб. Считая на эту сумму только по 4%, получимъ 
свыше 48 мил. руб^^ежеродйаго государственнаго расхода за обла- 
дан1е правильнымъ денежнымъ обраи1;ен1емъ. На всю эту сумму 
могла бы быть сокращена наша госуд. задолженность, а съ т-Ьмъ 
вм-ЬсгЬ улучшено состояте нашего международнаго разсчетнаго 
баланса. Правда спецгальными въ ц'Ьляхъ урегулирован1я валюты 
займами было добыто только около 210 мил. руб., а остальное 
золото куплено за счетъ наличности госуд. казначейства, накоплен- 
ной частью всл-Ьдствае превышетя госуд. доходовъ надъ расходами, 
а частью просто новыми выпусками кред. билетовъ, но самая воз- 
можность купить золото была обусловлена единственно реализацей 
на громадную сумму новыхъ заграничныхъ займовъ и продажей за- 
границу же облигащй прежнихъ нашихъ займовъ. Главнымъ обра-^ 
зомъ полученныя по займамъ суммы были израсходованы на соору- 
жеше жел^зныхъ дорогъ, носили, такъ сказать, производительный 
характеръ и способствовали оживлешю торгово-промышленной дея- 
тельности страны. Но строить жел^кзныя дороги можно было безъ 
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особыхъ затруднен1Й и за счетъ займовъ внутрениихъ, такъ какъ 
мы уже им'Ьли достаточное количество заводовъ внутри страны, 
которые изготовляли вс4 необходимый принадлежности для построй- 
ки и оборудовашя ж. дорох^ь. И если мы занимали деньги именно 
заграиин^й^ то потому лишь, что им'Ьлось въ виду не только со- 
орудить дороги, но и возстановить въ стран* металлическое денеж- 
ное обращеше. Колоссальный п^иливъ изъ заграницы капиталовъ 
(надо добавить еще приливъ ихъ и въ частныя предпр1ят1я, безъ 
учаспя казны), какъ мы уже заметили выше, обусловилъ огромный 
^)0стъ государстренныхъ доходовъ, давш1й возможность накопить 
свободную наличность, изъ которой былъ уплоченъ госуд. банку 
долгъ по выпуску кред. билетовъ, и обусловивш1й продолжете цв-Ь- 
тущаго С0СТ0ЯН1Я нашихъ финансовъ, достигнутаго при Вышнеград- 
скомъ. Политика нып'Ьшняго м-ра ф-овъ совершенно была анало- 
гична съ политикой М. X. Рейтерна въ 1868 — 1875 гл., которая 
такл;е увенчалась усп^Ьхомъ, и результаты которой были бы блестя- 
щими, ес^^и бы не злосчастная турецкая война. М. X. Рейтернь 
обратился также на путь заключешя внЬшнихъ металлическихъ 
займовъ съ ц^лью сооруженгя аюел. дорогъ, добился этимъ путемъ 
благопрхятнаго для насъ разсчетнаго баланса, на 253®Д увеличилъ 
разменный фондъ, поднялъ курсъ кред. билетовъ съ устранешемъ 
большихъ его колебан1Й, добился исчезновен1я изъ нашего бюджета 
хроническихъ дефицитовъ, вместо которыхъ появились доволно круп- 
ные остатки, и, конечно, не будь войны, возстановилъ бы разм^нъ 
кред. билетовъ по курсу а1 раг1. Но такого рода политика обхо- 
дится все-таки государству не дешево: это путь усиленнаго ненор- 
мально — быстраго развипя страны съ помощью чужихъ средствъ 
(капиталовъ, а отчасти и знашй). Конечно, постепенное собственное 
развийе, работа за счетъ накопленныхъ своимъ трудомъ капиталовъ 
обходится и дешевле и оказывается прочнее. Но время не ждетъ, 
жизнь идетъ па полныхъ парахъ, мы и безъ того во всемъ отстали 
отъ западныхъ народовъ, и 4дучи тихо, далеко не уЬдешь, вопреки 
нашей поговорке. Жить приходится ускореннымъ темпомъ и поневол'1^ 
прибегать къ услугамъ иностранцевъ. Это путь, предначертанный 
еще Петромъ Великимъ. Поэтому наврядъ ли можно ставить въ 
упрекъ М. X. Рейтерну или С. Ю Витте, что они, в-Ьря въ дремлю- 
Щ1Я производительныя силы Росс1и, пытались оживить ихъ искусствен- 
^1ыми средствами, не слЬдуя примеру своего осторожнаго предше- 
ственника гр. Канкрина, который предпочиталъ предоставить это 
развипе естественному теченхю и также добился хорошихъ результатовъ 
безъ привлечен1я заграничныхъ капиталовъ. Его денежная реформа 
была по истин-Ь необыкновенно дешевой реформой для государствен- 
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наго казначейства, которое въ разменный фондъ передало всего 
14V2 мил. р. ^), такъ какъ всю необходимую для возстановлетя въ 
€тран^ металл ическаго денежнаго обращешя сумму накопило само 
общество всл'Ьдств1е постояннаго прилива въ страну денегъ изъ-за- 
траницы по разсчетному, неизменно для насъ выгодному, балансу 
Бъ течен1е болЬе 20 л'Ьтъ. Но въ то время жизнь не текла такъ 
<)Ыстро, какъ теперь и не такъ быстро по пути экономическаго и 
умственнаго прогресса обгоняли насъ западные народы. Не сл'Ьдуетъ 
забывать, напр., что въ то время способы обработки земли у насъ и у 
американцевъ были сов. одинаковы^ да и на Запад'Ь Европы они не 
далеко еще ушли отъ нашихъ. Когда посл'Ь гр. Канкрина мы вздумали 
придерживаться прелшей политики, а западные народы быстро дви- 
нулись впередъ, результатомъ была Крымская война со всЬми ея пла- 
чевными для насъ посл'Ьдств1ями, такъ что теперь ожиданье естест- 
веннаго развитхя экономическихъ силъ страны безъ принятхя искус- 
ственныхъ м4ръ наврядъ ли привело бы къ хорошимъ результатамъ. 
Нын'Ьшшй министръ финансовъ предпочелъ не олшдать, пока народъ 
яостепенно самъ скопитъ необходимые запасы золота, а, воспользовав- 
шись благопрхятнымъ моментомъ, занять ихъ заграницею изъ не- 
дорогого по нашимъ услов1Ямъ процента, соорудить новыя лсел'Ьзныя 
дороги и йозстановить правильное денежное обращеше. На_ сколь- 
ко же увеличилась наша заграничная задолженность въ министерство 
С ТОГ"Вйтте йо 1900 г.^ т. е. къ моменту окончательнаго разсчетало- 
выщ^ку кред. билеховъ?— Къ 1893 г. государственные и государствомъ 
гарантированные долги составляли по даннымъ кредит. канцеляр1и 
<сумму 6.090.321.287 руб. въ нов. вал., изъ которыхъ находи- 
лось въ наличности въ государственныхъ и частныхъ учреждешяхъ 
до 2.242.751.176 р., а остальные, следовательно, 3.847.570.1 10 р. 
^ыли размещены заграницей. На 1 янв. 1900 г. по даннымъ той 
же канцелярхи изъ суммъ всЬхъ находящихся въ обращенхи госу- 
дарственныхъ и государствомъ гарантированныхъ бумагь (на сумму 
7.859.605.816 р.) въ наличности находилось на 3.018.095.658 р., 
заграницею же до 4.841.510.158 руб., бол4е противъ 1893 г. на 
593.940.048 р. ^). Конечно эти цифры только приблизительныя, такъ 
какъ дов. значительная часть проц. бумагь хранится нашими капи- 
талистами у себя дома. Но въ подсчетахъ кред. канцелярхи н4тъ 



1) рус. госуд. кредитъ, т. I, стр. 148—149. 

2) На 1 янв. 1901 г. сумма всЬхъ бумагъ находящихся въ обращен1и, исчи- 
слялась Въ 7.987.177.723 р., въ наличности же находилось на 3.212.037.529 р., за- 
границею, сл-Ьд., до 4.775.140.194 р. ненве на 66.369.964 р. лротивъ предыдущаго 
года, — результатъ прилива къ намъ нашихъ бумагъ за счетъ наличныхъ золотыхъ 
^апасовъ, которые въ 1900 г. потерп'Ьли значительный ущербъ. 
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м'Ьста (о чемъ слгЬдуетъ очень пожалеть) св'Ьд'Ьхпямъ о займахъ на- 
шихъ городовъ, ипотечныхъ банковъ, негарантировапвыхъ жел. д^ 
акщяхъ и объ акщяхъ частныхъ промьшшенныхъ предирхятШ.,. 
среди которыхъ множество иностранныхъ, возникшихъ преимуще- 
ственно именно въ министерство С Ю. Витте. Этого рода задолжен- 
ность страны мы не вводимъ въ подсчетъ, и, сл-Ьд., если даже до- 
пустить, что цифра проц. бумагь, хранящихся нашими капиталистами 
у себя дома, весьма велика, то все лее возрасташе нашей загранич- 
ной задоллсенности за 1893 — 1899 г.г. въ цифр'Ь до 1000 мил, р^ 
не представляется преувеличеннымъ. Считая въ среднемъ только па 
4% на эту сумму, получимъ ежегодный расходъ до 40 мил, р. ^ 
Эта цифра также даетъ понят1е о стоимости для насъ правильнаго 
денежнаго обрап],ешя. Но какъ пи дорого обошлась денежная ре- 
форма, мы платймъ заграничнымъ капиталистамъ не даромъ: во пер- 
выхъ мы получили въ распоряжен1е 01ромный вполн'Ь реальный ка- 
питалъ въ зологЬ, который находится теперь частью въ госуд. банк*,, 
частью въ народномъ обращеши, а во вторыхъ этотъ капиталъ можно- 
уже считать использованпымъ съ производительными ц'Ьлями (на 
сооружеше жел. дорогь, отчасти на выдачу ссудъ подъ залогъ зе- 
мельной собственности, отчасти на олшвлен1е туземной обработыва- 
ющей промышленности), капиталъ этотъ, следовательно, даетъ уже^ 
процентъ (въ какомъ размер*, мы попытаемся опред'Ьлить въ дру- 
гомъ м'Ьст'Ь, когда коснемся нашего л^ел^знодорожнаго д^Ьла и госу- 
дарственнаго ипотечнаго кредита), самъ себя до изв. степени оку- 
паетъ, и поэтому не сл-Ьдуетъ преувеличивать дороговизны денежной 
реформы: средства для нея гораздо были искусп'Ье прюбрЬтены,. 
нежели, напр., въ Италш въ 1883 г., Австро-Венгрзи въ 1890-ыхъ 
годахъ и Япоши въ 1897 г.г., которыя добыли необходимое имъ 
золото также путемъ вн'Ьшнихъ заграничныхъ займовъ, но займовъ^ 
не им'Ьвшихъ ц^лью какое-либо постороннее реформ* пом^щенте 
(напр., сооружеше ж. доро1ъ), какъ это было у насъ. Поэтому-то,, 
можетъ быть, въ Итал1и реформа такъ быстро потерп'Ьла неудачу^ 
въ АвстроВенгрш и до сихъ поръ остается незаконченной, а въ 
Япон1и, если верить газетнымъ изв'Ьспямъ, находится на краю гибели^ 
^ Еще одпнъ недрстатокъ - девежааго нашега.лреобразовацш^ со- 
стоитъ въ чрезвычайномъ расточенхи золотого фонда. Это расточение 
началось еще до регулировашя валюты, съ момента разр^шешл 
сдЪлокъ на золотую валюту: министерство финансовъ не останови- 
лось даже передъ выпускомъ въ обрап];ете импер1альной монеты съ 
надписямй^ не соответствующими той ц4н*, по которой произво- 
дился пр^емъихъвъ правит, кассы и объявлена была покупка и про- 
дажа госуд. банкомъ. Къ 1 янв. 1901 г, было уже вылущено въ обра- 
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щеше золотой монеты на 684 Уг мил. руб. ^), тогда какъ въ кассахъ 
шсуд. банка зач-Ьмь-то хранилось почти на 78 мил. гфед. рублей, коли- 
чество которыхъ въ обращен1И сократилось до 552 мил. руб. Министер- 
ство фйнансовъ какъ бы хотЬло кому-то доказать^ что въ его распоря- 
женш имеются свободные запасы золота, которое можно пустить въ 
юбращеше, но въ этомъ наврядъ ли кто сомн-Ьвался, такъ какъ масса 
публики вполн'Ь доверяя правительству, вовсе не предъявляла сво- 
ихъ кред. билетовъ къ размену, и из'ьятье посл'Ьднихъ изъ обращешя 
происходило такимъ образомъ, что правительство, получая налоги въ 
крвд. билетахъ, передавало посл'Ьдрпе для обмЪна и къ уничтожешю въ 
госуд. бапкъ, а само производило свои платежи золотомъ. Мы уже 
указывали, что современная тендец1я денежпаго обращения, наобо- 
рогь, состоитъ въ сосредоточен1и золотыхъ запасовъ въ центральныхъ 
^анкахъ и въ выпуске въ обращенге банковыхъ билетовъ, ч'Ьмъ 
объясняется накоплен1е въ западноевропейскихъ банкахъ золота въ 
количеств*, значительно превышающемъ законное обезпечеше ихъ 
билетовъ, а иногда превышающемъ даже и самый выпускъ таковыхъ. 
Золотые запасы банковъ служатъ теперь резервнымъ фондомъ каж- 
даго государства на случай всегда возможной грандюзной войны, 
€Толь дорогой и рискованой въ наше время, — они лее служатъ и 
для регулирован1я денежпаго обраш;етя въ странЬ. У насъ забы- 
вали еш,е, что населен1е очень быстро привьпсаегь къ мвтал^гическимъ 
деньгамъ и отвыкаетъ отъ бумажныхъ, привычка къ которымъ, на- 
противъ, усваивается въ очень долг1е промежутки времени. Такъ 
^ыло и у насъ: сперва золото и серебро встр^Ьчено было отъ не- 
привычки къ нимъ весьма недружелюбно, но зат-Ьмъ съ появлешемъ 
5 и 10 рублевой монеты и съ изъяпемъ кред. билетовъ 1, 3, 5 
и 10 рубиеваго достоинствъ всЬ такъ быстро приспособились къ 
ношешю новыхъ денегъ и обращешю съ ними, что, когда снова 
выпущены были трехрублевые билеты, изъятые было изъ обращешя, 
то, хотя публика безъ этихъ билетовъ, особенно первое время, 
обходилась съ большими неудобствами, они были всгрЬчены съ 
крайнимъ недоум'Ьшемъ, почти разочарованхемъ: такъ быстро отъ 
нихъ отвыкли. Этого мало, съ появленгемъ трехрублевокъ загово- 
рили о пеудачт реформы, объ исчезновеши у правительства, запа- 
совъ звонкой монеты. Что же касается до немногихъ остающихся 
въ обращен1и пяти — и десятирублевокъ, не говоря уже о рублевкахъ, 
то многхе принимаютъ ихъ съ большою неохотою, сомневаясь въ 
законности обращвн1я подобныхъ бумажекъ, на которые смотрятъ, 
какъ на совершенно незнакомыя. И это только три года спустя 
посл'Ь введешя металлическаго обращешя! Что лее будетъ дальше? 

■ ■ ■- ' —.-1 — I II ■■ ■■ 4 

1) В-Ьст. фин. 1901 г. № 1 стр. 6. 
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Зат-Ьмъ усиленное введете въ обращенхе звонкой монеты породило 
у насъ необыкновенное развипе ея подд'Ь лдй^ Въ массгь сбыть под- 
д-Ьльной монеты, конечно, довольно затруднителень, такь какъ ее 
можно принимать по в'Ьсу, и ничто не м-Ьшаеть всякому сколько- 
нибудь крупному магазину завести необходимые для этого в'ЬсЫу 
какъ им^ютъ ихъ всЬ кред. учрежденхя, правительственныя и част- 
ныя; но сбыть подд'Ьльныхъ монетъ ^ъ небольшихъ количествах^ 
совершенно обезпеченъ и не встр-Ьчаетъ никакихь препятств1й, ибо 
по вн'Ьшнему виду подделать монету ничего не стоить (это далека 
не то, что подделка кред. билетовь, требу^ощая большого искусства) 
и различають ее отъ настоящей только по зеону и въ лучшемъ 
случае химической пробой. Но такь какъ звонь золотой монеты 
отъ серебряной отличается весьма мало, (а золотая реакщя полу- 
чается при проб-Ь и золоченой монеты), то позояоченая мопета^ 
изъ серебра всегда можетъ сойти за золотую, и, конечно, находится 
въ огромномъ распространеши улсе и сейчасъ. Попадаются только 
подд'Ьлки вполне примитивныя, въ род-Ь стекляпыхь или оловя- 
ныхъ серебряныхь рублей или же бронзовыхъ золотыхъ монетъ й 
вызолоченныхь четвертаковь, на которыхь подделыватели изменяюсь 
лишь цыфру «25» на «10» и сбываютъ ихъ за 10 рублевыа 
золотыя монеты среди безграмотныхъ крестьянъ, не потрудившись 
даже переправить надпись «коп'Ьекь» на «рублей». Однако и такае 
позолоченые четвертаки распространены на столько, что правитель- 
ство уже решило вовсе изъять изъ обращен1Я эту монету. Сколько 
же, значить распространено хорошо подделанной монеты, изъ золота 
низкой пробы или изъ хорошо вызолоченнаго серебра! ПослЬднео 
время обращено внимате на охотное пр1обр'Ьтен1е китайцами на- 
шихъ кред. билетовь въ обм^нъ на серебряные рубли, при чемъ 
китайцм за рубль кредит, даютъ значительно больше въ сёрёбр'Ь. 
Очевидно, китайцы изготовляють изъ своего серебра настоящге полно* 
пробные рубли, обходящееся имъ около 70 к. зол., и обм4нявъ ихъ 
на кредитки, получають за 70 — 80 к. зол. — 1 руб. зол., — выгода 
несомненная. Въ виду затруднительнаго получен1Я серебра изъ за- 
границы туземные подделыватели (особенно мелюе) были бы ст^- 
нены въ получен1и матереала для своей преступной деятельности 
если бы имъ не дало его само правительство въ виде огромнаго 
количества выпущенной въ обращеше высоко-пробной серебряной 
монеты. При более осторожномь обращеши съ благородными ме- 
таллами, сохраняя ихъ въ банке и оставивь въ обращен1И среди 
населешя разменные кред. билеты, правительство обезпечило бы его 
гораздо въ более значительной степени, чемь теперь, отъ подделан- 
пыхъ денелшыхъ знаковь. 
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Недостаткомъ реформы было также ^введенхе ея по частями»! а 
не однимъ ц'Ьльнымъ законодательнымъ актомъ/ ^Реформа началась 
съ воспрещен1я частнымъ лицамъ чеканки серебра и съ разр'Ьшвн1я 
сд4локъ на золотую валюту, т. е. юридически окончательно введена 
была валюта кредитная^ но на ряду съ кред. билетами стали вы- 
пускать и заст(1влять принимать серебряную монету, такъ какъ 
всЬ сделки должны были по прежнему заключаться въ серебряной 
монегЬ. Этого мало: Вые. указомъ 3 янв., 29 .авг. и 14 ноября 
1897 г. переходъ къ золотой валюгЬ былъ установленъ оконча- 
те^^ьно, хождеихе кред. билетовъ было объявлено на равн-Ь съ зо- 
лотой монетой, а между т4мъ въ закон* осталось еще прелснее 
правило объ обязательности заключенхя сд'Ьлокъ въ серебряной мо- 
негЬ, и такъ есть сдгьлки и писались на серебро («столько-то руб. 
сер.»), и серебряная монета въ неограниченномъ количестве про- 
должала обращаться, пока Высоч. указомъ 27 марта 1898 г. та- 
кому порядку вещей не былъ положенъ пред'Ьлъ. На счетъ вы- 
пуска и уничтожен1я кред. билетовъ не было установлено ника- 
кихъ правилъ (хотя ц^лый рядъ ихъ былъ пом-Ьщенъ въ законо- 
проэкгЬ), не было выяснено юридическое положете кред. билетовъ 
по отношешю къ золотой монет* (т. е. обладаютъ ли они прину- 
дите л ьнымъ или только законнымъ курсомъ), не установлено въ 
законодательномъ порядк* правилъ относительно организащи госуд. 
банкомъ разменной операщи и разсчета по долгу госуд. казначейства 
госуд. банку, который былъ сокращенъ на ц*Ьлую треть простымъ 
распорялсешемъ министра финансовъ и т. д Все это породило 
очень много недоразум'Ьнхй (напр. нотархусы отказывались свиде- 
тельствовать документы, на которыхъ валюта не была означена 
на серебро, друпе, напротивъ, не признавали документовъ съ над- 
писью «руб. зол.», да и какъ было признавать, когда въ обращеши 
находились золотыя монеты съ одинаковою совершеною надписью и 
разной ценностью?) и можетъ породить ихъ еще въ будущемъ. 
Остается полсал^ть, что Госуд. Сов^тъ своимъ противодМствхемъ 
заставилъ м-ра ф-овъ идти другими путями, нежели предполагалось 
идти раньше и т-Ьмъ лишилъ страну юридически правильной и полно 
разработанной реформы. Наиболее существенная часть ея огь этого 
конечно, не пострадала, по подробности проиграли очень много. На 
разные технические недостатки реформы указано нами улсе выше: не 
следовало предварительно выпускать въ обращеп1е золотой монеты ста- 
раго чекана, а если уже выпускать, то — безъ обозначен1я на рубли, 
но просто, какъ имперхалы и полуимпер1а,)1ы; новую золотую мо- 
нету 10-рублеваго достоинства следовало бы таклсе выпускать безъ 
обозначен1я на рубли, а дать ей особое наименованхе, пе слЬдовало 
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извлекать изъ обращешя кред. билетовъ мелкихъ достоинствъ, можно 
было допустить на небольш1я суммы разм'Ьнъ серебра на кред. би- 
леты или на золото, обязательный прхемъ серебр. монеты частными 
лицами изъ казначейства достаточно было ограничить 5 — 10 ру- 
блевымъ пред'Ьломъ, нова1'0 образца кред. билеты сл-Ьдовало бы вы- 
пускать подъ иазванхемъ билетовъ госуд. бапка, пожалуй не сле- 
довало бы извлекать изъ обращешя и П1)екращать чеканку импе- 
р1альной и полупмпер1альной монеты (15 р. и 7 р. 50 к.), къ 
которой прхурочена была Высоч. указами 3 янв., 29 авг. и 14 но- 
ября 1897 г. и новая счетная единица, и новая (5 рублевая) 
золотая монета, и надписи на кред. билетахъ, и разсчегь по всЬмъ 
госуд. и частнымъ обязательствамъ, заключеннымъ въ прелшее время 
въ кред. (1 ^.^=г^/\ь импер1алъ) и -золотой (1 р.^Ую импер.) 
валютахъ, и которая прхурочена была закономъ 17 декабря 1885 г. 
къ монегЬ латинскаго союза, почему заграницей импер1альную и 
полуимперхальную монету принимаютъ безъ учета а новую 5 -ти и 1 0-ти 
рублевую — съ довольно серьезномъ учетомъ, что причиняетъ всЬмъ 
русскимъ заграницей большхе убытки па пром'Ьн^^. 

Накопецъ недостатокъ, и при томъ наиболее крупный, ре- 
формы является окончательное введенхе ея при недостаточно обез- 
печенномъ для пасъ активпомъ разсчетомъ балансЬ. Мы у1сазывали 
выше, что гораздо было бы осторожнее вслЬдствхе безусловно не- 
благопр1ятнаго для пасъ мелсдупароднаго ба.1анса, начиная съ 1892 г., 
ограничиться только регулированхемъ валюты (фиксированьемъ . курса) 
и допущенхемъ свободнаго обращения золотыхъ импер1аловъ и полу- 
импер1аловъ (безъ обозначенхя ихъ достоинства въ рубляхъ) по 
узаконенному курсу (т. е. съ обязательностью пр1ема частными ли- 
цами и казною золотой монеты по этому курсу), отлолсивъ окон- 
чательное заверп1ен1е реформы до бол^е благопрхятнаго времени. 
Министерство финансовъ также заявляло, что неосторожно пред- 
принимать денежную реформу при неблагопргяшномъ балансе, но 
оно настаивало сперва, что балансъ для пасъ благопргятенъ, а 
зат^мъ, хотя и согласилось, что онъ въ послЬдн1е годы сталъ не- 
бла1'0пр1ятнымъ, но утверждало, что это явлен1е временное и исою- 
чительпое, и балансъ долл;енъ въ будущемъ снова, какъ и въ 
1888 — 1891 гг. стать для пасъ активнымъ. Ближайшее будущее 
показало однако, что м-ръ ф-овъ безусловно ошибался, что балансъ 
не то:1ько для насъ не улучшился, по даже ухудшился, сталъ еще 
бол-Ье пассивнымъ всл-Ьдствхе увеличешя нашей задолженности (за- 
границей количество пашихъ займовъ возрасло до 5 милл1ардовъ 
рублей, съ уплатой по нимъ болЬе 200 мил. руб. ежегодно) и 
всл4дств1е ухудшешя нашего торговаго баланса (въ 1897 г. вывозъ 
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превышалъ ввозъ па 195.697 т. р., въ 1898 г. на 146.882 т. р., 
въ 1899 г. на 7,221 мил. руб., в'ь 1900 г. на 116.056 т. р.) ^) 
на столько, что превышешя нашего вывоза надъ ввозомъ совер- 
шенно не было достаточно для нокрытхя нашихъ заграничных!» 
платежей по займамъ, по расходамъ путешественников-ь, по загра- 
ничнымъ нашимъ заказамъ, по военнымъ расходамъ въ Кита-Ь и т. д. 
Улучшен1я нельзя ожидать и дальше, такъ какъ всюду разразился^ \ 
денежный кризисъ, разразился у насъ и въ Гермап1и кризисъ про-^ | > 
мышлепный, нельзя разсчитывать на притокъ иностранпыхъ капи- \ / 



таловъ, торговые договоры препятствуюгь усиленно тамолсепныхъ 
пошлинъ на заграничные товары, а сл'Ьдующхе у насъ одинъ за однимъ 
неурожаи не даютъ возможности над^Ьяться на усилеше вывоза. 

Наша денежная реформа пе явилась результатомъ такого подъ- 
ема экономическихъ силъ страны, который повелъ бы къ установ- 
лешю выгоднаго для нея мел^дународнаго баланса, благодаря чему 
посл'Ьдовалъ бы сперва приливъ въ страну ея старыхъ долговыхъ 
обязательствъ, разм'Ьщенныхъ заграницей, а зат^Ьмъ подняпе курса 
ея бумажныхъ дене!^ и приливъ въ страну звонкой монеты, какъ 
это было въ Англ1И посл'Ь 1815 г., во Франщи послЪ 1849 и 
1870 — 71 гл\, въ АмеригЬ посл'Ь 1865 г. Не была она и искус- 
ствепнымъ завершен1емъ уже установившагося порядка веш;ей, какъ 
было у насъ при гр. Капкрин'Ь. Наша денелшая реформа 1896 — 98г.г. 
была результатомъ ц'Ьлаго ряда искусственныхь м'Ьропр1ят1й, она 
была д'Ьломъ финансовой техники, и, конечно, т'Ьм'ь трудн'Ье было ее ^ " ^ 
провести, т'Ьмъ больше чести инищаторамъ реформы, не во власти 
которыхъ, къ сожал'Ьнш, было такое поднятхе прои'звбдрГтёЛЫШхъ" / 
силъ нашего отечества, при которомъ денежное обращеше пришло 
бы въ порядокъ само собою и не потребовало бы сложныхъ финан- 
совыхъ операцШ. Сравнивать наше денежное преобразоваше 1896 — 
98 г.г. всего правильн-Ье съ регулирован1емъ валюты въ Австро-Вен- 
грш въ 1892 г., въ Индш въ 1893 г., Чили въ 1895 г., въ Япоти въ 
1897 г., Аргентин'Ь въ 1900 г. и Перу 1901 г., такъ какъ во всЬхъ 
этихъ государствахъ былъ произведенъ переходъ къ золотой валюте 
на началахъ той или иной фиксацхи къ пей бумажныхъ или сере- 
бряныхъ денегъ. Времени прошло впрочемъ такъ еще мало съ мо- 
мента регулирован1я ва^поты въ этихъ странахъ, что ни1сакихъ вы- 
водовъ о прочности таковаго еще сделать нельзя. Австро-Венгерсюй 
ваконъ 1892 г. отличался необыкновенною осторожностью. Была 
установлена новая монетная счетная золотая единица — крона съ 
чеканкой золотыхъ 20 (вЬсомъ въ 6,0975б гр. чистаго золота) и 



1) В*стн. фин. 1901 г. № 15, стр. 118. 
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10 кроиовыхъ монетъ. Серебряныя кроны были признаны только 
разменной монетой, обязательной къ прхему лишь до 50 кронъ 
въ одинъ платежъ, прежнхе серебряные гульдены были приравнены 
двумъ новымъ кронамъ, бумажные гульдены одной крон'Ь 68 гел- 
лерамъ зол. (фиксапдя къ золоту, следов., 84:100). а золотые гуль- 
дены — 42 гульд. за 100 кронъ. На эту новую валюту было раз- 
решено заключать сделки и платить золотомъ въ кронахъ по вс4мъ 
прежнимъ долгамъ, сд-Ьланнымъ въ бумажныхъ (серебряныхъ) гуль- 
денахъ. Австро-Венгерсгай банкъ былъ ограниченъ въ своемъ правЬ 
выпуска непокрытыхъ билетовъ до 200 мил. гульд., свыше котораго 
долженъ онъ но примеру германскаго имперскаго банка платить 
5% налога. Правительство принимало на себя обязанность обменять 
бумажныя деньги (81аа18по1еп) на золото, всего на сумму 3 1 2. мил. 
гульд., для чего требовалось 261 мил. гульд. золотомъ, которое име- 
лось въ виду добыть займами заграницей, а средства для оплаты 
этихъ займовъ получить путемъ конверсии старыхъ заграничныхъ 
займовъ. Новой серебряной монеты правительство получило право 
выпустить только на 200 мил. кронъ. Но никакихъ прямыхъ обя- 
зательствъ по возстановленш размена правительство на себя не 
приняло: оно оградило только курсъ бум. денегъ отъ далън'Ьйшаго 
его повышешя, но нисколько не оградило его отъ понижен1Я, ко- 
торое онъ время отъ времени и испытываетъ. Вп4гаше займы уда- 
лось реализовать на достаточно выгодныхъ услов1яхъ, какъ равно 
произвести и конверсхю старыхъ займовъ, удалось выкупить и бу- 
мажныя деньги на сумму до 200 мил. гульд. уже къ 1896 г. 
(часть этихъ бум. денеп» была заменена новыми серебряными кро- 
нами, билеты въ 1 гульденъ всЬ были изъяты безъ остатка), и 
банкъ былъ снабженъ золотомъ на 288.994.993 гульд. и се- 
ребромъ на 128.587.799 гульд. при билетномъ обращенш въ 
577.477.490 гульд. и при 112. мил. гульд. бумажныхъ госуд. 
денеп> ^). Въ концЬ 1897 г. золотые запасы банка достигли 364 
мил. гульд., а въ обоихъ казначействахъ — 146 мил. гульд., коли- 
чество непокрытыхъ баикомъ доходило до 213 мил. гульд. ^). 
Госуд. кред. билеты 5 гульд. достоинства на сумму 64 мил. кронъ 
(112 мил. гульд.=224 мил. кр.) были обменены на серебряныя 
5-кроновыя монеты, обезпеченныя особымъ золотымъ фондомъ. Къ 
1901 г. уже было начехсапено золотыхъ монетъ до 500 мил. кронъ, 
но въ обраш,ен1е таковыя и до сихъ поръ не выпущены. Оно по 
прежнему состоитъ ^) изъ банковыхъ билетовъ (въ 1900 году до 

^) Крамарэюъ Цит. ст., стр. 80. 

2) Оттомаръ Гауптъ: Денежное обращенхе, Рус. эк. обозр. 1898 г. Л2 2, стр. 17. 

3) В-Ьст. фин. 1900 г. № 40, стр. 35. 
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1.490 мил. кр.), госуд. бум. денегъ (160 мил. кронъ) и серебра 
(свыше 230 мил. кр.), золота въ обращенш соверщенно не видно, 
населеше никакъ не молсетъ прхучится считать на кроны. Въ 1901 г. 
решено постепенно заменить 5-гульд. . госуд. билеты ] О кроновыми 
банковыми билетами съ обезпеченхемъ ихъ особымъ правительствен- 
пымъ фондомъ въ 160 мил. кр. и съ передачей всей разменной 
операц1и вообще въ руки Австро-Венгерскаго банка (раньше эта 
обязанность лел^ала на правительств, кассахъ). Такимъ образомъ 
реформа и до сихъ поръ не завершена. Разм-Ьнъ банковыхъ биле- 
товъ до сихъ поръ не обязателенъ, хотя факультативные пла- 
тежи золотомъ съ 1901 г. Австро-Венгерскимъ банкомъ и возоб- 
новлены. Притокъ золота въ страну последнее время очень уси- 
лился, но исключительно за счетъ займовъ. Такое положете на- 
врядъ ли можно признать вполне нормальнымъ, и оно пока- 
зываетъ отсутствхе для Австро-Вепгрхи выгоднаго платежнаго ба- 
ланса, но, такъ какъ вексельные курсы складываются достаточ- 
но благопрхятно для этой страны, то надо предпололсить, что ея 
международный балансъ все-таки нейтральный въ общемъ, а не пас- 
сивный. Регулировапхе валюты во всякомъ случае принесло ту 
пользу, что устранило колебаше курса бум. денегъ, хотя полнаго 
обезпечен1я таковаго, конечно, н'Ьтъ. За то сохранены всЬ золотые 
еапасы, ирхобр-Ьтенные главнымъ образомъ путемъ займовъ, а не 
продалсей кред. билетовъ, какъ это въ значительной степени практи- 
ковалось у насъ при Вышнеградскомъ и въ начал'Ь нын'Ьшняго ми- 
нистерства. Впрочемъ золотые запасы Австро-Венгр1и были нако- 
плены въ количеств'^ втрое почти меньшемъ, ч-Ьмъ у насъ. 

Реформа денежнаго преобразованхя въ Индш далеко не можетъ 
считаться законченной, и е10 положеп1е въ этой стран-Ь нормальнымъ 
быть признано не можетъ. Какъ изв1^стно здЪсь издавна господ- 
ствовала серебряная валюта, и естественно, что при свободе чеканки 
серебра колебанхя валюты достигали огромиыхъ разм-Ьровъ, не давая 
серебряному обращенш никакого преимущества передъ бумажнымъ. 
Въ 1893 г. монетные дворы Индти были закрыты для чеканки се- 
ребра^ и было решено, что правительство будетъ прюбр'Ьтать руп1И 
по опред'Ьленной ц-Ьн^ 16,16 ненсовъ за рупш (т. е. въ отношеши 
золота къ серебру какъ 1:21,9) черезъ Апглшсюй банкъ. Этимъ пу- 
темъ какъ бы хот'Ьли фиксировать курсъ серебряныхъ рушй на 
золото, установивъ одновременно высокую пошлину на привозимое 
въ Инд1Ю серебро (во изб^л^ате чеканки высокопробной серебряной 
монеты частными лицами). Законъ этотъ однако не принятъ, и ц'Ьна 
руп1и прополлсаетъ колебаться. Бумажныя деньги (банкноты) Индш 
разм'Ьнны также на серебро. Не можетъ быть сомн'Ьннхя въ томъ, 
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'гго реформа денежнаго обращен1я въ Инд1и состоится на гЬхъ же 
началахъ, какъ и у насъ: именно сперва будутъ ирхобр-Ьтены золо- 
тые заиасы, загЬмъ допущены сделки на золотую валюту (о чемъ 
давно уже хлопочутъ аншйсше капиталисты, не могуппе вести въ 
Инд1й д'Ьла въ такомъ размЬр'Ь, въ какомъ л^елали бы именно всл'Ьд- 
ств1е отсутств1я тамъ въ обращеши золота) и, наконецъ, бумажный 
деньги, а въ известной части и серебряныя руши будугь размени- 
ваться на золото въ фиксировапномъ уже (1 8Ь 4 й.) отношенш. 
Въ 1899 г. золотой фопдъ инд1Йскаго казначейства доходилъ 
до 2.620.000 5, и бижь внесепъ билль о нризнати англ1йскаго ф. 
ст. законнымъ оруд1емъ обращенхя въ Инд1и и объ установлен1и 
разм-Ьна руп1й на золото по курсу 15 рупш за фунгъ ст. Билль 
этотъ 15 сент. 1899 г. принятъ былъ Индшскимъ правительствомь. 

Денежная реформа въ Япон1и заслулсиваетъ особеннаго внима- 
шя въ виду т'Ьхъ трудностей, которыя она представляла въ этой 
стран-Ь, гд'Ь господствовали: серебряная обезц^ненная валюта и бан- 
ковые билеты, количество которыхъ составляло къ концу 1896 г. 
194.933.000 1епъ, не считая 13 мил. 1енъ государственныхъ 
бумажныхъ денегъ, при 165 мил. 1енъ серебряной монеты. Монет- 
ная единица — серебряный хенъ содержала въ себЬ 24,26 гр. чистаго 

800 

серебра и съ лигатурой 26,956 граммовъ тпоо"^^ пробы (прибли- 
зительно, сл4д., соответственно амер. доллару), золотая монета че- 
канилась въ отпошен1и къ серебру, какъ 1:16,17, т. е. золотой 1енъ 
(чеканились монеты въ 10 и 5 хеновъ) содержалъ въ себ4 1,5 гр. 

чистаго в-Ьса и 1,667 гр.съ лигатурой ^щ-ой пробы. Закономъ 12 марта 

1897 г. былъ установленъ переходъ къ золотой валют'Ь, при чемъ 
счетной единицей былъ принятъ 1енъ съ содержанхемъ чистаго золота 
0,75 гр. и съ лигатурой (прежней пробы) — 0,83337 гр., золотыя мо- 
неты доллсны чеканиться въ 20, 10 и 5 хенъ. Старыя серебряныя моне- 
ты долл^ны были въ теченхе пяти л4тъ быть обмЬнены на золото хенъ за 
1енъ (т. е. такъ лее точно какъ наши кред. рубли на новую золотую 
монету) въ новой валюгЬ (содержаше золота въ новой монегЬ срав- 
нительно съ прелсней понилсепо ровно вдвое, и золотыя монеты 
прежпихъ чекапокъ признаны им-Ьющими платежную силу по раз- 
счету одинъ старый 1енъ за два новыхъ). Новыя серебряныя монеты 
достоинствомъ въ 50, 20 и 10 сенъ (въ 1ен4 100 сенъ) должны 

^ 800 ^ . ^ 

были чеканиться ^^ пробы съ содержашемъ чистаго серебра по 

10,7826 гр. въ 50 сенахъ, при лигатурномъ вЬсЬ въ 13,4783 грам- 
мовъ (т. е. соотвЪтствующемъ лигатурному в4су старой монеты). 
Они должны были приниматься въ платежи на сумму не свыше 
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10 1енъ. Отношеьпе серебра къ золоту въ новой монегЬ состав- 
ляетъ 1:28лб, а для остающейся въ обращенш старой 1:32,34, т. е. 
выше, ч4мъ въ какомъ-либо другомъ шсударств'Ь. Теоретическ1й паритетъ 
новой золотой японской монетной едш1ицы=24,9 пенс.=2,11 мар.= 
=2,61 фр. (97,875 к.), и сл'Ьд., золотая стоимость серебрянаго стараго 
1ена взята ниже вексельныхъ курсовъ^ ногда либо опредгьлявщцхся для 
геновъ, ибо таковые определялись въ сре&немъ въ 1877 — 1896 г.г. 
отъ 25,2 пенс, до 47,73 пенс, и отъ 2,бз фр. до 5,02 фр. ^). Не- 
обходимый для введен1я золотой валюты и размена на золото сере- 
бряныхъ и бумажныхъ хенъ фондъ былъ накопленъ Япошей глав- 
пымъ образомъ за счетъ китайской контрибуц1и, которая съ про^ 
центами по 1901 г. должна была оставить 41,907.623 5. Къ апрелю 
1897 г. правительство им^ло уже золотой фондъ въ 109.400.456 
1енъ, а циркуляцщ би летовъ японскаго банка определилась въ тоже 
время въ сумм'Ь 181.112.280 1енъ, серебра въ банке находилось 
до 48.900.000 1енъ ^). Реформа началась учень удачно: изъ 165 мил. 
1енъ серебр. монеты стараго чекана было предъявлено къ обману 
на золото только 45У2 мил. 1енъ, изъ которыхъ около И мил. 
изъ-за границы. Сверхъ серебряной монеты обм^пены были пол- 
ностью свидетельства на 1ены, всего на 29Уа мил. 1енъ. Всего вы- 
дано было золотой • монеты но обм'Ьну на 75 мил. 1енъ, взаменъ ко- 
торой на равную сумму поступили въ распоряжен1е правительства 
серебряныя 1ены. Часть ихъ была перечеканена въ новую размен- 
ную монету (27 У2 мил. хенъ), часть (до 41 мил. хенъ) была про- 
дана въ Шанхае, Гопгъ-Конге и др. городахъ и часть отправлена 
для плателсей въ Формозу, Корею и друпя места (до 6^/2 мил. 1енъ). 
Въ результагЬ правительство понесло убытка всего до 5У2 мил. 
1енъ, который съ избыткомъ былъ покрыть прибылями отъ сеньо- 
ража ^). Реформа, конечно, встретила сильное противодейств1е со 
стороны захцитниковъ серебряной реформы, доказывавшихъ, что Япо- 
В1Я, благодаря своей серебряной валюте, имеетъ громадное преиму- 
щество передъ странами съ золотой валютой: ея вывозъ въ эти 
страны постоянно превышалъ ввозъ, тогда какъ при торговле со 
странами, где также царила серебряная валюта, ввозъ въ Япошю 
всегда превышалъ вывозъ. Это было совершенно справедливо, но 
только до техъ поръ, пока цЬны внутри страны на серебряную мо- 
нету держались выше ея действительной ценности. Когда цены стали 
приспособляться къ этой последней, то къ худшему изменился тор* 

1) См. Ьа уа1иЬа й'ого а1 Сг1арропе, Еиос1е Ьогшг^ Тог1по 1898 г., 19 — 21 
и табл. 

2) В-Ьстн. фин. 1898 г. № 18, стр. 274. 

3) В'Ьстн. фин. 1900 г. Л"» 35, стр. 427. 
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говый балансъ Япон1и и въ ея отношен1яхъ къ странамъ съ золо- 
той валютой: въ Юл-Ьпе 1885 — 1894г.г. превышеше вывоза надъ 
ввозомъ въ среднемъ давало до 9^/2 мил. хенъ елее! одно, а уже въ 
1895 — 96 г. превышеше ввоза яадъ вывозомъ составляло бол 4е 4У2 
мил. таэлей, не говоря уже о томъ, что по торговле со странами, гдЬ 
господствуетъ серебряная ва;пота, балансъ постоянно былъ и остался 
пассивнымъ. Задолженность Японш въ 1 896 г. превышала 300 мил. хенъ 
отвержденнаго долга съ платежами до 27,7 мил. 1енъ ежегодно, изъ 
которыхъ весьма значительная часть поступала заграницу. Слоромъ 
положея1е Япоши было гораздо рискованнее нашего для прочности 
ея новаго золотого обращенхя. Если къ этому добавить необычай- 
ное развипе въ Япоши милитаризма, огромное увеличеше флота, 
сооружаемаго въ значительной части на заграничныхъ верфяхъ, на- 
клонность къ политик'Ь приключен1й въ интересахъ другихъ державъ 
и вопреки собственнымъ интересамъ (общ1Й уд-Ьлъ странъ, желаю- 
щихъ доказать свою принадлежность къ обгцей цивилизащи), то, 
конечно, ручаться за усп-Ьхъ Японской реформы никакъ невозможно, 
хотя и делать окончательный о ней выводъ еще слишкомъ прежде- 
временно. Имеются, однако, улсе чрезвычайно тревожныя св^Ьд-Ьтя 
о нын'Ьшнемъ состоян1и денежнаго обращешя въ Японш. Въ стране 
ощ;уш;автся уже теперь (1901 г.) полный недостатокъ денегъ: на 
рынк-Ь н-Ьтъ ле только золота, которое уплыло заграницу; но н-Ьтъ 
даже и банковыхъ билетовъ, которые скуплены англхйскимъ банкомъ 
въ Хокагам^ съ ц^лью предъявленхя ихъ въ известный моментъ къ 
обм^^ну. Банки отказываются разм1>нивать предъявляемые имъ изъ 
за границы аккредитивы даже на небольш1я сравнительно суммы. 
Некоторые частные банки оказались уже несостоятельными. Крахъ 
Японскаго банка можетъ последовать съ минуты на минуту. По- 
литически договоръ съ Англ1ей, какъ и всегда при соглашенш съ 
этой последней державой^ безусловно невыгоденъ для Япоши и 
сильно ухудшаетъ ея политическое положеше, толкая на путь 
приключешй... 

Но если денежная реформа въ Япоши и не удастся, это 
не можетъ служить противъ нея возраженхемъ, ибо безъ реформы 
положеше этой страны было бы несомненно хуже и о спасенш ея 
международной торговли посредствомъ обезцененной и разстроенной 
валюты не можетъ быть р^чи. Это сознается въ настоящ;ее время 
решительно во всехъ. странахъ, о которыхъ говорили, что ихъ бу- 
мажная обезцененная валюта — залогъ ихъ экономичесЕсаго развипя 
въ ущербъ странамъ съ золотой валютой. Къ такимъ странамъ дов. 
долгое время принадлежали также Чили, Перу и Аргентина,которыя въ 
последнее время также решили ступить на путь регулироваюя своей 
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валюты переходомъ къ золотому обращешю. Въ Чили господство- 
вала до войны съ Перу, какъ и всюду, биметаллическая денежная 
система. Во время войны съ Перу и загЬмъ гражданской войны 
были выпущены въ обращенге бумажные пхастры, курсъ которыхъ 
первоначально доходилъ до 45 пенсовъ, но зат-Ьмъ (начиная съ 
1879 г.) постепенно упалъ до 1Р/2 пенсовъ (^1894 г.),^ — ниже сто- 
имости даже серебрянаго шастра. Закономъ И февр. 1895 г. решено 
было ввести золотую валюту, фиксировавъ курсъ п1астра на уровн-Ь 
18 пенсовъ ^). Количество госуд. бум. денегъ въ стран* было не- 
особенно велико (29^/2 мил. шас), но кром* нихъ находились въ 
обращен1И билеты казначейства (8,9 мил.; и билеты банковые (2 1 ,з мил. 
п1астровъ), которые также признаны были за законное платеж- 
ное средство. Государство приняло на себя обязательство разме- 
нять свои бумажные билеты на золото, на золото же обязанъ былъ 
м'Ьнять свои билеты и центральный эмиссхонный банкъ, выпускъ ко- 
торыхь былъ ограниченъ 24 миллхонами пхастровъ, съ обезпеченхемъ 
20% ихъ въ золот-Ь и 80% — известными процентными бумагами. 
Деньги для размена были добыты путемъ займовъ, и къ 1897 г. 
уже на 25,5 мил. шастровъ госуд. билетовъ и на 8,8 мил. свид-Ь- 
тельствъ казначейства были выкуплены, а обращенхе банковыхъ би- 
летовъ сокращено на 10 мил. п]астр. Сообразно съ этимъ вексель- 
ные курсы, которые сейчасъ по обнародовати закона не превыша- 
ли на Вальпарайзо въ Лондон* 16^8 пенс, за пхастръ, постепенно 
поднялись (въ авгусгЬ 1895 г.) до 17^8 п., и реформа считается 
совершенно удавшейся во всЬхъ отношеЕЙяхъ ^), Въ 1юл'Ь 1898 г. 
по случаю финансовыхъ затруднешй президенту Чил1йской республики 
было разрешено выпустить вновь бум. денегъ на 50 мил. шастровъ 
и занять у банка до 20 мил. п. изъ 4%, съ гЬмъ чтобы погасить 
этотъ долгъ отвержденными займами на 4 мил. а въ теченхе четырехъ 
л^тъ. Благодаря новому этому выпуску бумажныхъ денегъ, валюту 
Чили нельзя признать приведенной въ порядокъ. Еще бол^е сомритель- 
ной можно считать денежную реформу въ Аргентине ^), такъ какъ 
зат'Ьяна она была уже въ моментъ самого неблагопрхятнаго настрое- 
н1я ден. рынковъ (въ 1898 — 99 г.г.)* Реформа предположена была, 
какъ и въ другихъ странахъ, на началахъ перехода отъ бумажной 
валюты къ золотой по фиксированному курсу, который былъ при- 
иятъ въ 44 центавоса зол. за 1 дол. бумажный (т. е. курсъ 227,27 дол. 
бум. за 100 дол. зол. тогда какъ веке, курсъ не превышалъ въ то 



1) Золотой П1астръ (или лезо)— счетная единица^зг^/зо части золотого кондора. 

2) В-Ьстн. фин. 1897 г. № 35; 1898 г. № 9. Ьехгз въ НаиЛлубПегЪисЬ й. 81ааз- 
лу188еп8еЬай,еп. 

3) В-Ьстн. фин. 1898 г. № 44, 1899 г. №№ 35, 38 и 45. 
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время 231,5 и доходилъ до 236,8 за 100). Необходимый золотой 
фондъ р'Ьшено было добыть займами, отчислен1емъ части госуд. до- 
ходовъ, прибылями нащоналышго банка и продалсей нЬкоторыхъ 
госуд. имуществъ, Въ виду сравнительно слишкомъ высокаго курса, 
взятаго для фиксац1и, сравнительно съ вексельными курсами, золото, 
которое по аргентинскому закону допускается въ платежи по раз- 
счету 44 ц. 3. за 1 дол. бум., въ обращеше поступить не мо- 
л;етъ, и практическаго значен1Я реформа поэтому не им^етъ, гЬмъ 
бол4е что обязательный разм'Ьпъ бум. денегь на золото отложенъ 
былъ до пр1обр4тешя для этого средствъ, затруднительнаго всл'Ьд- 
ств1е невозможности реализащи новаго крупнаго займа, особенно 
для страны, ставившей улсе своихъ кредиторовъ въ безвыходное 
пололсеше отказомъ платить по займамъ и внутреншй долгь кото- 
рой доходитъ до 464. мил. дол. зол. ^), при доходахъ въ 6572 мил. 
дол. изъ которыхъ 46% поглащаетъ система государственнаго ре- 
дита. Въ конц'Ь 1899 г. билетное обращеше въ Аргентине дохо- 
дило до 295 мил. шастровъ ^). Примеру Чили и Аргентины по- 
следовали и друг1я американсшя государства^ въ томъ числ-Ь Гон- 
дурасъ, Коста-Рики, Сенъ-Доминго, Перу и Экуадоръ (въ посл-Ьд- 
немъ 200 бум. долларовъ приравнено къ 100 дол. зол., при чемъ 
реформа предпринята въ самый неблагопрьятный моментъ — въ 
1899 г. ^) Въ Перу переходъ къ золотой валюгЬ р4шенъ былъ окон- 
чательно во второй половине 1901 г. съ разм^номъ серебряныхъ 
и бумалшыхъ лиръ на золото по курсу 10 сольди (1:2) и съ 
допущен1емъ въ обращенхе англ1йскихъ совереновъ на равн'Ь съ 
туземной монетой. Наконецъ по биллю 1 4 март^ 1 900 г. *) и Соед* 
Штаты С4в. Америки переходятъ окончательно къ золотому мо- 
нометаллизму, оставляя оговорку, что новый законъ не направ- 
ленъ противъ осуществлен1Я мелсдународнаго биметаллизма, если 
только по даннымъ услов1ямъ окажется возможнымъ и осуществи- 
мымъ достилсеше таковаго совместными д-Ьйствхями руководящихъ 
торговыхъ странъ мхра, съ установленхемъ отношенхя, которое обез- 
печивало бы взаимное постоянство ценности золота и серебра. Кром-Ь 
того платежная сила серебрянныхъ долларовъ остается неограничен- 
ною никакимъ пределомъ, оставлеяъ выпускъ серебряныхъ цертифика- 
товъ и только введено правило, что всякаго рода монета, выпущен- 
ная или выбитая въ С.-Штатахъ, должна сохранять паритетъ къ 
золотому доллару, заключающему 25,8 гр. золота О 5900-ой пробы 



1) Б-Ьстн. фин. 1900 г. № 42. 

2) 8и1е8щап'э уеаг-Ьоок 1901, стр. 376. 

3) См. о всЬхъ нихъ у Конрада, 

*) Его текстъ напечатанъ въ В'Ьстн. фин. 1900 г. № 12. 
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и 23,22 гр. чист. золсРга. Грвнбекы и свид'Ь'Гельства казначейства 
объявлены разменными на золотую монету, для чего образуется 
фоидъ ъъ 150 мял. дол. зол., пополняемый по м^р^ его истощешя. 
Такая реформа, коневдо. далека отъ совершенства, ибо въ Америк'Ь 
(къ 1 Япв. 1901 г. ^) остаются въ обращеюи и грянбеки (на 61 
мил. дот.) и цертификаты 1872 г. (336 мил, д.) н золотые церти- 
фикаты (233 мил. дол.), и серебряные цертифйнаты (422 мил. дол.), 
и билеты нащональныхъ банковъ (332 мил. дол.), но все же при 
громадномъ обращети вь стран* золотой монеты (до 630 мил. д.), 
не говоря уже о золотЬ, принадлежащемъ госуд. казначейству и 
банкамъ, и при колоссальномъ 19ревышеп1и вывоза подъ ввозомъ 
(достигающемъ уясе 1 миллхарда дол. ежегодно) золотая валюта въ 
Соед. Штатахъ С^в, Америки можетъ считаться вполне обезпечен- 
ной, а съ гЬмъ вм-Ьст* падають всЬ надежды биметаллистовъ. Отсюда 
ясно, какъ благоразумно при возетаповленш у насъ размЬна остав- 
лены были всяшя даже попытки возстановить его на началахъ би- 
метализма. Русская реформа очень выигрываеть отъ сравнен1я ея 
съ другими, омощ^еменко произведенными, реформами. Она пора-, 
жаетъ своею грандиозностью и умелой съ самаго начачла постановкой 
столь сложнаго и важнаго вопроса. Въ печати она еще не нашла 
достойной себ4 оценки, которая впрочемъ пока несколько и прежде- 
временна. Выше мы приводили отзывы о возстановлеши 1Тлатежей 
золотомъ въ Росс1И талантливаго французс1саго экономиста 11, Жеруа 
Болье. Впосл4дств1И отзывъ этотъ былъ имъ подтвержденъ ^). Совер- 
шенно восхорлсенный отзывъ находимъ у изв-Ьстнаго спещалиста въ 
области вопросоиъ дёнежиаго обращенхя Оттомара Гаупта^ пла- 
меннаго и уб'Ьжденнаго защитника системы золотаго монометаллизма. 
«Въ новМшей истор1*и монетнаго вопроса »^, писалъ г. Гауптъ ^): 
«мы не находимъ ничего, что могло бы сравниться съ усп'Ьшнымъ 
введвн1емъ золотой валюты въ Росс1И. Въ золотой валюгЬ не мен'Ье 
могущественной Герман1и еще до сихъ поръ составляетъ больное 
м-Ьсто то количество талерныхъ моветъ, которое, благодаря непра- 
вильной монетной политик*, во было продано въ 1879 г., когда 
ц^на на серебро была еще 51 пен. Валютная реформа въ Итал1и 
потер1гЬла жалкое крушеше, а Австро-Венгрхя даже на бумаНЬ не 
смогла ввести новаго счета на кроны, но за то въ этой странЬ въ 
1893 — 95 появилось снова почти 7-%-ое ажю, наслоившееся на 
старомъ 18%-омъ, и ни правительство, ни австро-венгерсюй башсъ 



1) В-Ьстн. фин. 1901 г. № 13. 

2) 1'ёсопот18*е Ггапрайв 18^7 г. Л* 3, (Ст. А. Рафаловича). 

3) Рус. эк. обозр. 18^ г. Л 4, «р. 1—10. 
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не решились выпустить золото или девизы, чтобы парализовать это 
ажю, а о продаже излишка серебра никто не думалъ, тогда какъ, 
сохраняя свою силу въ новой кроновой валюте, старые серебряные 
гульдены разлшжаютъ ее съ самаго начала.. Въ томъ и заключается 
сила русской монетной политики, что она съ самаго начала отка- 
залась огь серебра, ' этого обманчийаго металла, который пер^сталъ 
играть роль настоящихъ денеи». Неудивительно, что полн4йш1й 
уси4хъ реформы отразился чрезвычайнымъ подъемомъ политическаго 
и финансоваго престижа страны, вырал^ающагося весьма нагляднымь 
образомъ въ высокой оц-ЬикЬ русскихъ госуд. фондовъ. Какъ спра- 
ведливо говоритъ русскш м-ръ ф-овъ въ своемъ всепод. докл. на 
1898 г., задача будущаго заключается въсохранеь1И и укр^плеши 
достигнутыхь до сего времени результатовъ. То, что сд-йлано заста- 
вляеть думать, что и паивысш1я ожиданхя оправдаются вполн-Ь». 
«Сколько энергхи, ума и финансовой мощи заключается въ рабогЬ 
т-Ьхъ немногихъ л-Ьтъ, которые прошли съ начала валютной реформы 
до 1897 г. Съ удивлеп1емъ останавливаемся передъ подобными 
результатами, передъ скоплен1емъ такихъ громадныхъ, певиданныхъ 
ни однимъ банкомъ и ни однимъ госуд. казначействомъ въ м1р'Ь 
количествъ золота, старательно вм-Ьст^ съ гЬмъ направляема го въ 
каналы денелшаго обрап];ешя». «Обладая поразительнымъ знашемъ 
всЬхъ деталей вопроса и достойной удивлешя энергхей, русскхй ми- 
нйстръ финансовъ С. Ю. Витте сум'Ьлъ уничтожить подтачивавшш 
устои народнаго благосостоянхя бумалшо-денежный режимъ и поста- 
вить денежное д-Ьло страны на то основанхе, которое наукой приз- 
нано идеаломъ валюты вообще, т. е. золотое основан1е. Русск1й 
новый рубль такъ же хорошъ и такъ же надеженъ, какъ фунтъ 
стер, въ Англ1и, которая до сихъ поръ считалась страной золота 
раг ехсеПепсе. Вь будущемъ ей придется под-блиться этой славой съ 
Россхей. такъ какъ ни франкъ латинскаго союза, ни германская 
марка, ни новая австрзйская крона, не говоря уже объ американ- 
скомъ долларе, не могутъ сравниться съ рублемъ въ теперешнемъ 
его вид'Ь». Такъ какъ при колоссальномъ понижен1и ц-Ьны на се- 
ребро, рубль стоилъ отъ 1,80 до 2,20 фр., между т'Ьмъ какъ при 
переход'Ь на золотую валюту его ц^на установлена была въ 2,6? фр., 
то Росс1я въ этомъ отношен1и сделала больше, ч4мъ следовало. 
Это обстоятельство совершенно упускается изъ виду т4ми, которые 
бредятъ о стоимости въ 4 фр. и желаютъ доказать, что при пере- 
ходе на золотую валюту кредиторамъ причиненъ убытокъ на одну 
треть. Это явное заблужденге. Русское правительство поступило 
бол-Ье, ч-Ьмъ корректно, принявъ за исходную точку для реформы 
приблизительный курсъ дня не серебряной монеты, которая была 
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гораздо бол'Ье обезц'Ьнена, а курсъ кред. билетовь, близкхй къ сред- 
нему за. последнее десятил'Ь'Пе». 

Другой изв'Ьстпый экономистъ проф. В, Жексисъ ^) отозвался 
также лестно о нашей денежной реформ*, давъ о ней чрезвычайно 
днт^.ресный и весьма обстоятельный очеркъ, содержащ1й изложон1е хода 
реформы и защиту ее отъ нападокъ русской и заграничной печати. Но- 
ваго зд'Ьсь впрочемъ р'Ьшительно ничего н^тъ. Г. Лексисъ очень не ори- 
гипаленъ и ничему, видимо, не научился изъ нов-Ьйшаго опыта исто- 
1)ш денелшаго обращетя, такъ какъ рекомендуетъ м-ву ф-овъ за- 
менить всЬ мелк1е кредитн. билеты серебромъ, начеканить его на 
1 50 мил. руб. для прибылей казны въ 50 мил. руб., выпустить 
«обОV1ьше въ обращен1е золота, да еще, замЬнивши рублевки и трех- 
рублевки серебромъ, выпустить на всю сумму ихъ 5 и 10 рубле- 
вые билеты ^). Всю эту программу, какъ мы вид-бли, м-во ф-овъ, 
къ величайшему сожал-Ьнхю и въ ущербъ прочности реформы, и 
выполнило, за исключенхемъ нел'Ьпаго и противор-Ьчащаго точному 
юмыслу Вые. указовъ 3 января, 29 августа и 14 ноября 1897 г. 
к^ов-Ьта обм^Ьнивать кред. билеты на серебро вместо золота. Очень 
лестно о нашей реформ* отозвался также д-ръ Крамаржъ въ своей 
брошюр* В1е Г1г8818с11в Д^а1и1агеГогт, А^. 1896, не представляю- 
щей впрочемъ ничего ни новаго, ни оригинальнаго. Есть факти- 
ческ1я неточности. Еще мен4е представляетъ интереса книжка 
Кие1з\ 2иг ОевсЫсМе й. ги881сЬеп Уа1111аге1огт, 81еШп 1899 и 
друг, статьи и брошюры н-Ьмецкихъ ученыхъ. 

Э, Лорини^ итальянсшй ученый, написавшШ ц-Ьлую моногра- 
фш о нашей денежной реформ* ^), воспользовавшись рядомъ оффи- 
щальныхъ документовъ, которые были ему доставлены изъ нашего 
м-ва ф-овъ, а также цитированной выше книгой А.* Н. Гурьева, 
далъ очень порядочное и достаточно подробное изложеше относя- 
щихся къ ходу реформы матерхаловъ и представилъ довольно удач- 
ную защиту реформы отъ изв'Ьстныхъ уже намъ нападокъ, пред- 
сказывая ей самую блестящую будущность, какъ и вообще востор- 
гаясь нашей современной финансовой политикой, сулящей для эко- 
номическаго развитхя Россхи самые плодотворные результаты. Такую 
популяризацио нашихъ фанансовыхъ реформъ и вообще осв-Ьдомле- 
Н1е заграяичныхъ читателей о д'Ьйствительномъ экономическомъ по- 
ложеши Росс1и необходимо признать очень полезнымъ д-Ьломъ. 
Книжка г. Лорини была переведена на французски языкъ и снаб- 
:жена предислов1емъ проф. Р. Ж. Леви^ также давшаго о нашемъ 



1) Коирадъ НапЛуу^дгкегЬисЬ <1. 8. и Рус. эк. обозр. 1898 г. № 2, стр. 25-^43. 

2) Рус. эк. обозр., цит. ст., стр. 38—39. 

**) Е^еос^е Ьоггт Ьа п^оггаа топекапа (ЗеИа Кивэга, 1898. 
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денежномъ преобразованш самый лестный отзывъ ^). Заграницей 
однако точныя св'Ьд'Ьпхя о характере лровзведеиноц реформы 
распространены очень мало, От. Гауптъ едва^лщ не первый ука- 
залъ па нелЬпыя св4^д'Ьн1я амермкапскихъ монетныхъ отчотовъ о чуть 
ли не мнашардахъ непокрытыхъ вашихъ кред. бвдетовъ, каковыя 
св'Ьдн1я Ьооа П^е перенечатывались ьъ рааныхъ газетныхъ статьяхъ 
и книгахъ, попавши даже въ оффиндальныи монетный отчетъ изв^ст- 
наго фрапцузскаго экономиста де-Фовиля. Въ газетахъ, въ бирже- 
вой хронике даже видныхъ издан1й, сохраняется вазваше нашнхъ 
рублей, какъ. «гоиЫев а881§оа18». Въ такомъ видномъ изданш какъ 
апгл1йск1й 8Ше8юап^8 уеагЬоо!^, поел. изд. 1901 г. на стр, 1017 
прямо читаемъ, что русская законная монетная единица есть сере-- 
бряныи рубль. Объ инсинуащяхъ на министерство финансовъ со 
стороны разныхъ гермапскихъ и особенно англ1искихъ издашй рас- 
пространяться не стоитъ, цЬна вмъ ясна сама собою. Солидные 
апглшсюе экономичесше журналы «ТЬе Есопогахй!» и «ТЬе 81а1181» 
дали въ общемъ довольно сочувственные отзывы о реформЬ. Вообще 
же въ заграничной прессЬ наша реформа далеко не встретила тою 
впимашя, котораго заслуживала: она прошла почти незамеченной. 
Въ нашей литератур* осуществленная реформа также далеко не 
вызвала того оживленнаго обсужденхя, которое мы встр^'шемъ во время 
составлен1я и обсулсден1я ея проекта. Наиболее интересный отзывъ 
пом'Ьщенъ въ новомъ издаиш «Политической аконом1и въ связи съ 
финансами» Л. В. Ходскаю. Проф. Ходск1й сжато, но достаточно 
полно излагаетъ историю нашей денежной реформы ^), сопоставляя 
тшрвоначальный проэктъ м-ва ф-овъ, въ свое время имъ раскрити- 
кованный въ Вольно-Экономическомъ обществе, — -съ гЬми законо- 
дательными актами, которыми реформа была проведена и которые 
онъ паходитъ гораздо совершеннЬе проекта. Л. В. Ходсшй призна- 
валъ золотой запасъ въ 900 мил. руб. (вцослгЬдств1и еще увеличен- 
ный до 1.068 мил. руб.) при 200 мил. руб. непокрытыхъ совер- 
шенно достаточнымъ для прочности реформы, по рекомевдовалъ: 1) 
ограничить прхемъ между частными лицами серебряной монеты 
только до 10 руб., 2) ввести разницу между средне-торговой сто- 
имостью выпущенной въ обращенхе серебр* монету и ея номиналь- 
ной стоимостью въ счетъ иенокрытыхъ кредитныхъ зяаковъ съ со- 
отв4тственнымъ уменьшен1емъ суммы непокрытыхъ билетовъ, 3) ого- 
ворить въ закон'Ь разм'Ьпъ серебряной монеты на золото па равн4 (!) 



^) Е1еос1е ^о^^пг: Ьа. гёГогте топё1а1ге йе 1а Киб8]е, МоводгарЬте Г&1(« раг 
огГге дгг ш1п]8(ёг« (1и Ьгё^ог (1Ч1ЬаИе, ауес ргёГа^е ^в ВарНае1 Оеогде» ^€Vу^ 1;га- 
йпсИоп Ггап5а18е раг К. Ь. Ле ВеаиГогк, Р. 1898. 

2) Полит, экономия въ связц съ финансами, Спб. 1899 г. въ I, стр. РАО — 249. 
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съ кредит!!, билетами, 4) прибыль огь чеканки серебр. монеты 
употреблять па покрыпв долга госуд. казначейства по кред. биле- 
т'амъ или вовсе отъ нея отказаться, увеличивъ содержап1е серебра въ 
монегЬ \). Для прочности золотого обращенхя однимъ изъ существеи- 
ныхъ услов1й авторъ считалъ бол'Ье или меп4е значительное насы- 
щен1е золотомъ частныхъ каналовъ обращеп1я. «Къ отрицательнымъ 
показателямъ въ отношвй1и прочности метал, обращетя въ Росс1и 
<!л4дуетъ отнести сильный упадокъ экономическаго благосостояшя 
землед'Ьльческаго и землевлад'Ьльческаго населешя Росс1и, обуслов- 
лйвающ1й постоянный ростъ госуд. задолженности, въ особенности в-ь 
«я заграничной части, чтб ухудшаетъ разсчетный балансъ и ставитъ 
преграду для естественного притока ипоземнаго золота въ Росс1Ю». 

Въ этомъ отзывЬ. многое справедливо, многое уже не им-Ьегь 
теперь значешя за уплатою всего безпроцентнаго дол1'а госуд. банку, 
но н'Ькотормя требоватя (о введеН1и въ счетъ непокрытыхъ кред. 
знаковъ разницы между торговой 1гЬпой серебра и его номинальной 
ц-Ьной и особенно о разм-Ьн'Ь безъ ограничегая суммы серебра на 
золото) нецелесообразны, да и на счетъ усилепнаго пасыщен1я зо- 
лотомъ частныхъ каналовъ ден. обращенхя еще вопросъ, следовало ли 
такъ усердно ихъ насыщать. 

Другой петербургсшй профессоръ П. И, Георггевскгй въ 
€воемъ повомъ издати «Политич. эконом1и» (Спб. 1901 г. 
стр. 231 — 248) также йзложилъ вкратц'Ь исторйо проведен1Я ден. 
реформы, нап^чатавъ и ея первоначальный проэкть изъ книги 
г. Гурьева и изъ ВиИеЫп гиззе, Къ сожал*1н1ю, вм*ксто то1'0 ^гго- 
<5ы занятся систематизироватемъ й критикой им-Ьющагося уже законо- 
дательнаю матерхала и положеюя денежнаго обращетя въ настоя- 
щее время, когда йослЬ реформы прошло уясе четыре года, авторъ 
перепечаталъ свои зам^чаитя на проектъ реформы (во многомъ не 
осуществленный), которыя сд*Ьланы были имъ въ 1896 г. въ од- 
номъ обществ*. Г. Георг1евск1й то1^да сов'Ьтовалъ отложить рефор- 
му на неопределенное время въ виду неустойчивости курса кред. 
рубля, возможнаго торжества бЁметализма и необезпеченности благо- 
прхятнаго платежнаго баланса. Девальващю считапъ онъ неспра- 
ведливой, ^апасъ золота у насъ недостаточнымъ для прочности ре- 
формы, роль серебра опасною на столько, что оно можетъ выгЬс- 
нить золото по общему закону выгЬснетя худшймп деньгами луч- 
шихъ и т. д. Интереса эти поверхностный зам4чан1я, не под- 
кр-Ьплеиньш фактами, не представляли даже и въ 1896 г. Теперь 
необходимо совершенно иное освищете и иная разрабо'Гка вопроса. 



1) 1Ы(1. стр. 250—251 и 253. 
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Лучшей на данную тэму книгой приходится признать большой трудъ 
Ж П, Кашкарова: Денежное обраш;ен1е въ Россш, Спб. 1898 г. 
два тома, гд'Ь собранъ решительно весь матер1алъ, статистически и 
законодательный, относящ1йся до нашего денежнаго обращен1Я са 
времени Екатерины П. Разработка матер1ала также весьма обстоя- 
тельная и интересная, выводовъ авторъ не д4лаетъ, критикой не= 
занимается, предоставляя это читателю на основаши нредоставленных'ь 
въ его распоряжеше и искусно разработанныхъ фактовъ. Эта книга 
долго останется настольной для изучающихъ исторш ден. обраще- 
шя въ Росс1и. Другая интересная книга принадлежитъ П. X. 
Шваиебаху и носить заглав1е «Денежное преобразовашв и народ- 
ное хозяйство», Спб. 1901 г. Она составлена изъ статей, печа- 
тавшихся въ Русскомъ вгьстникгь 1898 — 1900 г.г., также пол- 
на интересныхъ фактовъ и написана съ большимъ знашемь 
д^ла. Авторъ относится къ реформ-Ь несколько скептически всл4д- 
ств1е несоотв'Ьтств1я ея съ развитхемъ экономическаго благосо- 
стояшя нашего русскаго сельскаго населешя. «Реформа», говоритъ 
онъ ^): «проведена блистательно: она осуш;ествлена безъ мал'Ьйшихъ 
потрясен1й, безъ колебан1я имущественныхъ правъ, безъ изм'Ьненгя 
денежнаго счета, безъ необходимости переоц-Ьики предметовъ, обя- 
зательствъ и услуш?. Съ завершен1емъ реформы монетное д'Ьло 
продолжаетъ требовать бдительнаго ухода. Строптивое золото, об- 
ращенное въ фондъ дорогого ц4ной и упорными усил1ями, нельзя 
еще считать водвореннымъ въ страну окончательно и безпово- 
ротно. Золото увлекаетъ заграницу наша увеличившеяся задол- 
женность; его можетъ увлечь туда и всегда возможная осЬчка 
хл'Ьбпаго вывоза. Приходится устраивать искусственную запруду 
посредствомъ закр4плен1я вексельнаго курса. Но запруда дМстви- 
тельна лишь по скольку заграницей мы располагаемъ постоянао- 
обновляющимися золотыми запасами. ГГрхобр'Ьтать эти запасы можно» 
только тЪми лее способами, какимъ былъ созданъ золотой фондъ,. 
т. е. усиленхемъ вывоза, въ составЬ котораго хл'Ьбъ всегда им'Ьетъ- 
преобладающее значеше, а при недостатке вывоза заключенхемъ 
вн-Ьшнихъ займовъ. Но займы — средство обоюдоострое, потому что 
съ увеличенхемъ заграничной задолженности удержан1е золота въ 
стран'Ь станетъ впосл4дств1и еще болЬе затруднительнымъ. При 
услов1яхъ, сложившихся за посл-Ьдихе 12 л-Ьтъ, дальнМшее усиле- 
П1е хл'Ьбпаго экспорта можетъ на благосостояше нашихъ земле- 
д'Ьльческихъ областей оказать крайне неблагопрдятное влхяте, а 
при продолжающемся упадке этихъ областей хл-Ьбный вывозъ мо- 
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1) Стр. 110—112 и 236. 
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жетъ, не взирая на вопия м'Ьры поощренхя, ослабнуть. Однако 
не опаснее ли во сто кратъ упадокъ нашего центра, какъ явлен1е само 
по себ4 взятое безъ отношен1я къ будущности золотой валюты? 
Но и золотому обращен1ю упадокъ сельскохозяйственпыхъ областей 
государства грозитъ большею опасностью, чЬмъ та опасность, кото- 
рой золотая валюта подвергается со стороны растуш;ей впЬшиеЙ 
задолженности. Реальный устой государства, устой таклсе денежнаго 
обращешя — это сельское хозяйство, изъ VI о нашего вывоза — сырыя 
нроизведен1я земли. В4дь вывозомъ же намъ приходится поддержи- 
вать валюту, а возмо;кенъ ли ростъ вывоза, когда его источники 
видимо оскуд^ваюгь»? «И разв'Ь экогюмическая политика, централь- 
ной точкой коей стало бы подняпе русской деревни и русскаго 
коренного промысла, землед'Ьлая, была бы несовм'Ьстима съ энергич- 
нымъ поддерлсащемъ валюты и заслоняла бы работу объ упрочен1и 
золотого дбращен1я? Напротивъ, только при такомъ нанравлеши 
хозяйственной политики валюта и будетъ окончательно упрочена я 
не окажутся напрасными тяжелыя жертвы, понесенныя Россхею на 
обзаведете золотымъ монетнымъ инвентаремъ. И еслибы даже, идя 
на помощь деревн'Ь и земледЬлш, пришлось н'Ьсколько ослабить 
дМствхе механизма, которымъ поддерживается золотое обращеше, 
то и въ такомъ случае отъ политики решительной, сознательной 
и посл'Ьдовательной^ поддержки землед'Ьл1я не сл-Ьдовало бы укло- 
няться, потому что съ падеигемъ земледгьлгя кругиенге валюты 
неизбгымсио^ успехи же землед^лгн и подъемъ матер1альный и нрав- 
ственный русскаго крестьянства послужили бы для валюты наиболее 
твердой опорой». 

Къ такому же выводу приходить въ своей книг^Ь и К, О. 
Головипъ (Орловск1й): «Наша финансовая политика и задачи бу- 
дущаго*>, Спб. 1899, — ^талантливый романистъ, но экономистъ, ком- 
петентность котораго бол^е, ч^мъ сомнительна. Восхищаясь искус- 
ствомъ, съ которымъ приведена была у насъ денежная реформа, 
г. Головипъ с^туетъ все таки на м-во ф-овъ что оно не восполь- 
зовалось случаемъ и не перешло къ серебряной валютЬ вмЬсто зо- 
лотой! Почему-то онъ воображаетъ, что «если бы кред. рубль остался 
в'Ьренъ серебряному, внутри страны и въ ея мЬстныхъ оборотахъ 
дальигьйшее обезцгьнепге серебра иикакихъ перемгьнъ не произвел 
ло бы» ^). Одной этой фразы достаточно, чтобы вид'Ьть, на сколько 
г. Головипъ осведомленъ въ валютныхъ вонросахъ. Если къ этому 
добавить, что онъ находилъ для насъ бол-Ье выгодной даже бумаж- 
ную валюту сравнительно съ золотой ^) и что онъ насчитал ъ два 



М Стр. 64. 
2) Стр. 42. 
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3%-ыхъ займа 1896 г., каждый по 100 мил. руб. зол. да еще 
одинъ 372%-ый заемъ 1894 г. та1ше на 100 мал. руб. зол., 
(кромЬ ЗV2%-го займа для выкупа ж. д. облигащб), спещальио 
заключенные для погашешя долга госуд. банку ^), то остается уди- 
вляться... см'Ь.аости Писателя, взявшагося трактовать о вопросахъ 
о которыхъ онъ им'Ьетъ очень слабое представл^ше и въ которыхъ 
ему, видимо, вовсе не такъ л^гко разбираться, если онъ даже не ум'Ьетъ 
найти правильныхъ свЬд'Ьпхй о нашихъ госуд. займахъ, преувели- 
чивая ихъ цифру ровно втрое и измышляя два какихъ-то новыхъ 
никогда не существовавпшхъ займа ^). 

Изъ журнальныхъ статей о денежной реформ* обратили на 
себя внимаше статьи изв11Стнаго публициста С. О. Шарапова въ 
его газегЬ «Русскш трудъ», къ сожалЬшю недавна.аакрытой_ по 
распоряжешю администращи ^),' и въ самое посл'Ьдцее время статьи 
профессора Казанскаго университета П. Л. Никольскаго въ Вгьст- 
никгь Европы: «Денежные кризисы» и «Золотыя деньги въ Рос- 
С1и» ^). С. 6. Шараповъ главнымъ образомъ нападаетъ на мини- 
стерство финапсовъ, за то, за что оно заслуживаетъ всяческяхъ 
похвалы за переходъ къ золотой валюгЬ, вм-Ьсто того, чтобы остаться 
лря бумажныхъ деньгахъ или перейти къ серебру. СложившШся 
невыгодно для насъ разсчетпый балансъ таюсе, разумеется, ставится 
на счетъ золотой валюты, хотя это обстоятельство обусловлено со- 
вершенно другими причинами, гораздо бол-Ье сложными и серьез- 
ными. Что касается до статей проф. Л. Л. Никольскаго^ то они 
очень выгодно выделяются среди другихъ оц4нокъ существа на- 
шей денежной реформы — отличною осведомленностью автора въ во- 
просахъ денежнаго обращш1я вообще и русскаго въ частности. 
(Обстоятельству этому и не сл^дуеть удивляться, такъ какъ г. Ни- 
кольскШ — авторъ прекраснаго труда о «Бумажныхъ деньгахъ въ 
Росс1и», 1892 г.). Онъ признаетъ правильнымъ переходъ къ золотой 
валюгЬ, одобряетъ « девал ьващю» и совершенно правильно указываетъ, 
что намъ не следовало бы подра^кать западноевропейскимъ системамъ 
денежнаго обращенхя, признавая серебро платежнымъ обязатедьнымъ 
средствомъ на дов, крупную сумму (25 руб.) и закупивъ за 



^) Стр. 44—45. 

2) Въ книг'Ь г. Головина есть впрочемъ (во второй ея части) интересный м-Ьста 
й д'Ьльные советы, какъ поднять блйгосостояв1е нйгщего ескудЪвшйго центра. Вообщ-е 
это писатель очень интересный даже какъ публицисть^ не говоря уже о его несом- 
Я'Ённо крупномъ беллетристическомъ талант*, который мы очень ц'Ьнимь. Потому — 
то 9 жаль, что почтенный авторъ взяася за трактовааге недоступныхъ ему эопро- 
совъ, обсуждеше которыхъ требуетъ большой спец'тдьной подготовки. 

') Г. Шараповъ повториль свои выводы въ новомъ своемъ издан1И «Умолоть» 
1901 г. 

^) 1900 г. № 11 и 1901 г. № 8. 
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€четъ золотыкъ задасовъ огромнля колачества серебра для че- 
канки веполпоц^нноА мюаеты '). Не можемъ кы только со1ласиться 
съ почтенншгь авторомъ въ томъ, что девальвированхе Уг части 11:Ьн- 
ности бумажныхъ денегъ было слишкомъ велико, та1съ какъ де-- 
валмашя была произведена по среднему курсу за ц-блый рядъ л^тъ 
кред. рубля на металлъ, но не по ц'Ьяноети его внутри страны по 
отношенш къ товарамъ, а между т4мъ внутрт страны рубль ценил- 
ся дороже, чйот» при междуяародныхъ отпошен1яхъ; кром*! того, 
если богатство страны не уменьшается, а растетъ, количество же 
бумажныхъ денегь остается тоже, то ихъ курсъ возрастаетъ, и курсъ 
въ 1 р. 50 к. кр. за 1 р. з., справедливый при Н. X. Буше, 
былъ уже неправиленъ въ м-во С. Ю. Витте, который, какъ и его 
предшествевгникъ И. А. Вышнеградск1й, искуственнымъ возд-Ьйствхемъ 
на биржи, задержалъ естественный подъемъ курса рубля въ нослЬд- 
П1е годы передъ реформой ^;. Но прежде всего курсъ для деваль^^ 
вахци, какъ мы вид'Ьли шятъ былъ не средигй за мнопе годы, а 
па 2% выше средняго, а затЬмъ теперь уже ро81 &с1:ит совершен- 
но известно, что 4ъ послгьдше передъ реформой годы (съ конца 
1891 г.) м-во ф-»овъ искусственно поддерживало курсъ кред. рубля, 
а не понилсало его, да иначе и быть не могло, такъ ка1;ъ ра^счет- 
пыи балансъ (выключая воступле1тя по займамъ) С1и10нялсл все это 
время не въ нашу пользу, и еслибы не возд-Ьйствхе м-ва ф-овъ (воз- 
можное единственно съ помшцью вн'Ьшнихъ займовъ), то курсъ кред. 
рубля несомнйнно мспыталг бы довольно сильное пониоюенге. Вну- 
три страны од'Ьнка рубля кредитнаго была, конечно, выше, но для 
установлешя курса размена важна была только его международная 
оценка, которая его установляла и отъ которой завискяа самая 
прочность вводимаго размена, съ самого начала бывшая недостаточной 
(всл'Ьдствхе чего потребовалось накопление такого громаднаго разм4н* 
наго фонда) именно потому, что, устанавливая курсъ разм'Ьна, м-ръ ф-овъ 
учелъ впередъ будуш,ее промышленное развит1в Росс! и (бол-Ье осто»- 
рожный Вышнеградскхй р^оасендовалъ взять курсъ въ 1 р* 60 1с. ^ 
кр. за 1 о. зол., т. е. скинуть съ цЬны кред, рубля 3772% вм-Ь- 
сто 33 75%). ^Отъ уменьшения количества въ стране денегъ, кшсъ ' 
мы уже говорили, ценность ихъ нисколько не возрастаетъ,^ — это ! 
старое заблуждеше ставить ценность денегъ въ зависимость отъ ихъ . 
количества, — а возрастаегь только у четно-ссудный процентъ. На , 
внутренпемъ рынки по случаю реформы никакихъ переоц'Ьнокъ про- 
изведено не было, и, еслибы курсъ фиксащи взятъ былъ бы даже 
и слишкомъ НИЗК1Й, то это было бы ощушительно только во вн'Ьш- 

1) Стр. 314—315 Вгьстн. Евр. 1900 г. № 11. 

2) 1Ъ1с1., етр. 317—318. 
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нйхъ сношен1яхъ, а не внутри страны. Проф. Никольский думаетъ да- 
л;е, что денежная реформа на первое время вызвала напряженность 
депежнаго рынка, ибо «русское народное хозяйство должно было 
привлечь къ себЬ значительное количество денежпыхъ знаковъ уже 
только для того, чтобы устранить убыль въ общей сумм'Ь ценности 
деиегъ, вызванную реформой». Но даже если и говорить объ этой 
убыли (что, по нашему мн-Ьтю, нев'Ьрно), то не была ли она по- 
полнена впускомъ въ обращете огромнаго количества золотой и се- 
ребряной монеты сверхъ той, которая поступила въ обм'Ьнъ на кред. 
билеты? Такъ въ конц'Ь 1896 г. находилось въ обращеши 981 мил. 
руб. кр. билетовъ, на 3772 мил. руб. зол. монеты и 50 мил. сер- 
.рублей, всего 1.068 мил. р., въ конц'Ь 1897 г. на 930 мил. руб. 
билетовъ, 155 мил. р. зол. и 99 мил. руб. сер., всего 1184 мил. р., 
т. е. бол1ье денежныхъ знаковъ на 1 16 мил. руб., въ конц'Ь 1898 г. 
кред. билетовъ 683 мил. р., золота 445 мил. р., серебра 142 мил. р.^ 
всего 1270 мил. руб., болгье на 86 мил. руб., въ конц'Ь 1899 г. 
кредит, билетовъ 517 мил. руб. золота 639 мил. руб. и серебра 
164 мил. руб., всего 1320 мил. руб., болгье. на 50 мил. руб., въ 
КОНЦ'Ь 1900 г. на 552 мил. руб. кред. бил., на 684 мил. руб. 
золота и 164 мил. руб. серебра, всего 1400 мил. руб., болгье на 
80 мил. руб., въ КОНЦ'Ь 1901 г. кредитныхъ билетовъ на 558 мил. р., 
золота па 695 мил. руб. серебромъ на 162 мил: руб., — всего — 
1.415 мил. руб., б(9Лй>в противъ предыдущаго гона на 15 мил. руб., 
а противъ конца 1896 г. болгье на 347 мил. руб. Зиачигь, 
количество денежныхъ знаковъ было увеличено по случаю реформы 
и вг самый ея моменшъ^ вопреки утверждетю почтеннаго казан- 
скаго профессора ^). Нельзя согласиться также и съ его кри- 
тикой установлен1я у насъ пред^Ьльной нормы для выпуска кред. 
билетовъ, которую г. Никольск1й считаетъ излишей. Теоретически 
онъ совершенно правъ, но мыслимо ли было бы у насъ отказаться огь 
этой нормы при опасешяхъ новаго наводнешя рынка бумажными 
деньгами, при томъ неон ред4ленномъ положенш, въ которое постав- 
лены услов1я этого выпуска («настоятельныя нужды денежнаго об- 
ращешя») и при неправильной постановк'Ь операщй нашего госуд. 
банка съ его всевозможными «промышленными ссудами», воспособ- 
лешями ипотечнымъ (казеннымъ и частнымъ) банкамъ и т. д. Правда 
г. Никольский требуетъ реорганизапди госуд. банка, передачи его въ 
в'Ьд^ше министерства торговли и промышленности (которое рекомен- 



1) 1Ыд., стр. 318: «ценность ден. единицы была понижена, и потому общая 
сумма денежныхъ знаковъ необходимо и бол'Ье или мен'Ье значительно должна была 
повыситься, чего въ самый моментъ реформы сдплаио не бьио^у. 
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дуетъ образовать), и изм'Ьне1пя нашей банковой политики О- Тогда, 
конечно, установлен1е нормъ могло бы оказаться и излишнимъ, по 
при теперешнемъ порядк'Ь вещей его приходится приветствовать: 
безъ этой нормы и дов4р1е общества къ реформ'Ь было бы совер- 
шенно иное, особенно за границей, гд* порядки нашего госуд. банка 
очень хорошо изв'Ьстны... Проф. Никольсюй считаетъ нашу денея;- 
ную реформу прочной, не смотря на всЬ ея недостатки и предска- 
зываетъ ей крушеше только въ случае большой войны, когда потре- 
буется выпускъ бум. денегъ ^). Мы отм-Ьчаемъ статьи г. Николь- 
скаго, какъ почти единственную (если исключить зам'Ьчан1я проф. 
Л. В. Ходского) серьезную оценку нашей денежной реформы, 
сд'Ьланную вполне компетентнымъ спещалистомъ, съ полнымъ зна- 
шемъ д^ла. Особенно важно, что они появились какъ разъ въ мо- 
ментъ возникновешя у насъ денелшаго кризиса, вызва?шаго столь 
разнор-Ьчивыя сужденхя и заставившаго говорить о неудаче самой 
реформы. Въ самое посл'Ьднее появилась ожесточенная критика на- 
шей денежной реформы, принадлежащая перу I'. Л. Буха ^), дока- 
зывающаго недостаточную ея прочность всл-Ьдствхе ненормальнаго 
положен1я нашего госуд. банка и всл^дствхе его неправильной по- 
литики. Авторъ почему-то убЬжденъ, что въ положеши нашего эми- 
С10ннаго банка лелситъ весь узелъ вопроса и что состоян1е нашего 
разсчетнаго баланса играетъ въ д-ЬлЬ второстепенную роль. Госуд. 
банкъ, по его мн-Ьтю, можетъ при правильномъ ведея1И д^ла охра- 
нять нашу денежную систему отъ всякихъ крупныхъ потрясешй, 
каковы бы ни были наши обороты по международной торговле. 
Онъ долженъ сделаться въ этомъ отношенхи такимъ лее неуязви- 
мымъ, какъ Вапдие йе Ггаисе, существуюпцй около ста л^тъ и 
пережившш много разныхъ пертурбащй въ торгово-промышленныхъ 
сферахъ, но сохранивш1й въ неприкосновенности рессурсы денеж- 
наго обращешя. Не касаемся зд^сь критики г. Бухомъ дМтельности 
государственнаго банка, такъ какъ надЬемся каснуться этого въ дру- 
гомъ м'Ьст'Ь. Но не можемъ не указать на курьезность сравнетя 
нашего банка именно съ французскимъ. Франщя — самая богатая 
страна въ мхрЬ, каналы ея ден. обращен1я всегда были насыщены 
металломъ бол4е, чЬмъ следовало, билетное обращен1е всегда играло 
и играетъ до сихъ поръ во Франпди второстепенную роль, платеж- 
ный балансъ неизменно склонялся и склоняется для франщи бла- 
гопргяшно (всл'Ьдствхе колоссальнаго притока иностранцевъ-тури- 



1) ХЬШ., стр. 319—322. 

2) В. Е. 1901 г. № 8 стр. 515-553. 

3) Народное хозяйство 1901 г. Л"© 10 стр. 1—20 «Государств, банкъ и ден. 
реформа*. 
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стовъ), почему Французсйй банкъ такъ легко поддерживалъ пра- 
вильное денежное обращеи1е. У насъ при безусловно и неизм^Ьнно 
иеблагон[мятныхъ разсчетныхъ балансахъ и при совершенномъ отсут* 
отии краткосрочныхъ торговыхъ сд'Ьлокъ положеше дентральнаго 
эмвсс1оннаго банка гораздо затруднигельи-Ье, ч'Ьмъ во Францш, и 
действовать по французскому шаблону онъ не можетъ. Другое наше 
зам-Ьчате г. Буху: онъ не вчитался въ законъ 29 авг. 1897 г., 
а потому и думаетъ, что госуд. банкъ, ивЛя золота на 535 мил^р., 
мо1^ бы выпустить до 1.070 мил. руб. кредит, билетовъ ^). Ио 
закону онъ могъ бы ихъ выпустить только на 835 мил. р. Нашъ 
госуд. банкъ действительно слишкомъ зарвался, поддерживая част- 
ные банки, и разныя пошатнувшаяся промышленныя предпр1ят1я. 
Поэтому онъ сейчасъ не можетъ выпустить кред. билетовъ ни на 
какую сумму, если не обезпечитъ ихъ рубль за рубль золотомъ. 
Иначе денежному обращенш нашему, въ виду изъятая изъ обра- 
щен1Я мелкихъ кред. билетовъ и нахождешя въ обращен1и огром- 
наго количества серебряной монеты, действительно будетъ улрожать 
серьезная опасность. Но это обстоятельство— результатъ не денеж- 
ной реформы, а разразившагося у насъ промышленнаго кризиса. 
Въ виду важности этого вопроса мы считаемъ необходимымъ дать 
ему здесь посильное освещеше. 

IV. 

1 895 — 1 898 г. были годами наибольшаго расцвЬта нашего госуд. 
кредита заграницей: расценка пашихъ 3%-ыхъ займовъ временами 
превышала расценку германскихъ и прусскихъ 3%-ыхъ консолей, 
3 V2%*ыв закл. листы дворянскаго банка реализовались совершенно сво- 
<)Одно по 98 за 1 00, о чемъ раньше пе мыслимо было даже мечтать, кон- 
версш нашихъ высокопроцентныхъ займовъ происходили съ полнымъ 
успехомъ даже безъ помощи заграничныхъ банкировъ, а съ помощью 
банкировъ оказывалось возможнымъ поместить 3%-ый заемъ по 92 
за 100, когда еще за два — три года передъ темъ заостатокъ 3%-аго 
займа 1891 г. съ трудомъ можно было получить 79%. Министер- 
ство фйнансовъ серьезно уже подумывало о замене нашихъ 4%-ыхъ 
займовъ ЗУ2%-ыми и даже 3%-ымй, кредитные билеты наши во 
всехъ главныхъ городахъ 3. Европы разменивались на местную ва- 
люту безъ всякаго учета, иностранные Капиталы притекали къ намъ 
ежегодно десятками миллюновъ рублей, и этотъ притокъ начиналъ 
уже вызывать у насъ протестъ противъ «мирнаго завоевашя» Рос- 
С1И, со всехъ сторонъ сыпались предложешя намъ займовъ на са- 
мыхъ выгодпыхъ услов1яхъ (этими предложешями и воспользовались 

1) 1Ъ1(1., стр. 17 и 20. 
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частныя наши ж. д. общества съ цклыо реализащи ряда своихъ, 
гарантированныхъ правительствомъ взъ 4% займовъ по курсу выше 
раН на гермапскомъ преимущественно рытгЬ). Наши государствен- 
ные финансы процветали настолько, что изъ изб111тковъ обыкновен* 
ныхъ доходов'ь надъ 1>асходаии, достигавшихъ вгь1893 — 1899 г.г. 
до 1(Ю0 мил. руб., можно было сооружать Сибирасую ж. до- 
рогу, составить громадный золотой разм'Ьнный фондъ и уд'Ьлить 
90 мил. руб. на увеличеше нашего военнаго флота, за что 
м-ру ф-овъ 24 февр. 1898 г. данъ былъ Высочайшхй рескриптъ 
съ выражшхемъ монаршей признательности ^). Промышленное раз* 
випе страны, казалось, шло гигантскими пшгами: чуть не ежед- 
невно возникали новыя грандюзныя предпр1ятк, съ милл10нама 
русскихъ и иностранныхъ капита./10въ, пройсхожден1е которыхъ 
самъ министръ финансовъ не мои» себЬ объяснить, какъ онъ приз- 
навался при обсуждеши проэкта ден. реформы въ Госуд. Со- 
в'кг^ ^). Биржа была необыкновенно оживлена, подъемъ цЬнъ на 
век промыньиеиньш бумаги былъ чрезвычайный въ надежде чрезвы- 
чайныхъ отъ нихъ прибылей въ будущемъ, обилхе денегъ пораа{ало 
даже опытныхъ д4льцовъ. Въ 1897 г. нашъ торговый балансъ ока- 
зался въ нашу пользу на сумму почти въ 200 мил. руб., и это не 
смотря на огромный ввозъ къ памъ машин'ь и прочихъ орудШ 
производства, обусловленный ростомъ нашей промышленности и но- 
сивш1й поэтому единовременный харш^теръ (будучи оплаченъ за счегь 
притока въ нашу промышленность иностранныхъ капиталовъ). Расли 
ц'Ьны на земли и на дома, повысилась предпринимательская прибыль, 
повысились заработки па мно1'ихъ промыа1ахъ, {юсли вклады въ 
сберегательныхъ кассахъ, росли вклады и въ частныхъ баш;ахъ, ко- 
торые сп'Ьшили увеличить свои основные капиталы, увеличивались 
рессурсы банка государственнаго, съ чрезвычайной легкостью разме- 
щались облигащи ипотечяыхъ банковъ, начали обстраиваться заново 
города, получились внезапно средства па улучшеше ихъ благоустрой- 
ства всл'Ьдствш возможности на выгодпыхъ услов1Яхъ реализовать обли- 
гащонные займы. Ростъ промышленности обрабатывающей оффищаль- 
но ^) опред'1ушлся за время съ 1893 г. по 1898 г. въ 161 % (съ 1.010 
мил. руб. въ 1892 г. до 1.816 мил. руб. въ 1897 г.), при чемъ 
особенно подчеркивалось иеобыкновеииое развит1е горнаго д^ла 
(исчислялось, что въ 1892 г. бьЕло добыто каменнаго угла 424 мил .^ 
пудовъ, нефти — 299 мил. п.. чугуна выплавлено 64 мил., жел'кза 
выделано 29 и стали 31 мил. пуд., а въ 1898 г. соотв'ЬтствуЮ'* 

1) Собр. узак. 1 898 г. ст. 333. 

2) протоколы, стр. 29. 

3) Всепод. докл. м-ра ф овъ на 1900 г., В. Фян. 1900 г. ^^ 1, стр. 5. 
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щихъ продуктовъ — 746, 507, 134, 30 и 90 мил. пуд.), и это не 
смотря на неурожаи въ 1897 — 1898 г.г. Железнодорожная сЬть 
частная и казенная развивалась съ неслыханной дотол-Ь быстротой, 
а старыя бездоходныя ж. дороги вдругъ стали давать доходъ, почти 
избавивш1Й госуд. казначейство отъ приплатъ по гаранйи ихъ обя- 
зательствъ. Казалось, не только все обстоитъ благополучно въ на- 
шемъ народномъ и государственномъ хозяйствахъ, но благополучхю 
этому не предвидится и конца. Критика деятельности нын^шняго 
м-ва ф-овъ казалась окончательно посрамленной самими фактами, 
значенхе которыхъ трудно было отрицать. Но вотъ со второй половины 
1898 г. разражается въ 3. Европе почти внезапно денеэюный кри^ 
зисъ^ заставивш1й Францу ЗСК1Й банкъ повысить у четъ до 3%, англШ- 
сгай до 4%, австро-венгерск1й до 5,4%, а гермаясюй и нашъ го- 
сударственный даже до 6 % . Кризисъ- этотъ отразился не ' очень 
существенно на ценахъ фопдовъ главнМшихъ государствъ, но реали- 
зац1я новыхъ займонъ была сразу сильно затруднена въ сравнети 
съ предыдущимъ временемъ. Война С. А. Соед. Штатовъ съ Испа- 
н1ей, дипломатическое столкновенхе Англ1и съ Франщей изъ за Фа- 
шоды, поездка герм. имп. Вильгельма II въ Турщю, сопровождаемая 
усилен1емъ влхяюя Гермаши на ближнемъ Восток* въ ущербъ дру- 
гимъ державамъ и друпя бол^е мелюя собыйя не мало способство- 
вали тревожному настроешю биржъ, которое не ^ могло быть, къ 
сожал-Ьнш, успокоено согласхемъ всЬхъ державъ собраться по при- 
зыву нашего Государя Императора для обсужден1я его предложетй, 
клонящихся къ поддержан1Ю общаго мира. Деньги быстро и круто 
отлили изъ Европы въ уплату по разсчетному балансу съ Америкой, 
которая не только приняла въ огромномъ количеств* обратно свои 
размещенные въ Европ* фонды, но и потребовала наличнаго золота, 
ввозъ котораго въ 1898 г. въ Америку превысилъ почти на 130 мил. 
долларовъ вывозъ, тогда какъ прежде Америка являлась одной изъ 
главныхъ поставщицъ золота для Европы. Неудивительно поэтому, 
что когда учетно-ссудный процентъ сталъ возвышаться въ ЕвронЬ, 
въ Америке онъ не превышалъ 2 — 3%, особенно частный дисконтъ. 
Само собою, что внезапный отливъ золота въ Америку былъ только 
ближайшей причиной наступившаго въ Европе денежнаго криаиса. 
Посл'Ьдн1й подготовлялся уже въ теченхе н'Ьсколькихъ л^тъ, благо- 
даря необыкновенному росту европейской промышленности и отливу 
огромныхъ капиталовъ во вн-Ьевропейсгая предпр1ят1я. Количество 
находившихся въ обращеши денегъ переставало быть достаточнымъ 
для растущихъ торгово-промышленныхъ предпр1ятш, хотя это еще 
и не означало уменьшешя золотыхъ запасовъ въ странахъ, нуж- 
давшихся въ деньгахъ. Д-Ьйствительно мы видимъ, что въ 1898 г. 
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ввозъ золота въ Англш превысилъ -вывозъ почти на 7 мил. ф. ст., 
въ Гермашю — на 103 мил. мар., въ Россш золотые запасы воз- 
расли татсже на 121 мил. руб., а между гЬмъ именно въ этихъ 
странахъ всего бол-Ье ощутился денежный кризисъ; напротивъ во 
Францш, которая въ этомъ году потеряла своего золота на II 4 мил. 
фр., кризисъ остался почти незав*Ьченнымъ, а это отъ того именно, 
что ростъ промышленности въ Германхи, Англ1и и Россхи относи" 
теяьно былъ сильнее, нежели во Франц1и, паселен1е которой кром'Ь 
того имфетъ чрезвычайно большхя сберелсешя въ золотой и сере- 
бряной монетЬ. Какъ бы то пибыло. но въ 1898 г. кризису при- 
дали не особенно большое значенхе, особенно у насъ, считая его 
скоропреходящимъ и вызваннымъ не совсЬмъ обыкновенными собы- 
Т1ЯМИ. Тонъ м-ра ф-овъ во всепод. до1слад'Ь на 1899 г. звучалъ 
вполн-Ь уверенно, успокоительиымъ тономъ отличались и «эконо- 
мическ1я обозр'Ьшя 1898 г.» напечатанныя въ №Л? 2 и 3 оффи- 
щальнаго нашего Вгьстиика фииапсовъ. Но нельзя сказать, чтобы 
кризисъ мы встретили- неподготовленными. Несомненно о готовя- 
щихся событ1яхъ министерство финансовъ было уведомлено заблаго- 
временно и усп'Ьло принять некоторыя м-Ьры для будущей борьбы 
съ безденеж1емъ и съ невозможностью выгодной реализащи новыхъ 
пашихъ займовъ. Этимъ объясняется та лихорадочная поспешность, 
€ъ которою была проияведена въ 1898 г. конверсхя вс4хъ пашихъ 
займовъ, какхе только было можно конвертировать, — конверс1Я закл. 
листовъ дворянскаго и крестьянскаго банковъ, конверс1я облигащй 
пашихъ частныхъ ипотечныхъ банковъ, — реализашя ц^лаго ряда 
ж. д. займовъ, наконецъ обезпеченхе сбыта нашихъ бумагъ, выпу- 
щенныхъ въ свое время въ кред. валюте, заграницу. Обезпеченхе 
это было достигнуто Вые. указомъ 6 марта 1898 г., по которому 
повелено было купоны и тиражныя свидетельства нашей 4% -ой 
ренты принимать въ уплату таможенныхъ сборовъ и оплачивать въ 
иностраной валюте заграницею по курсу дня а уие на Петербургь 
и во всякомъ случае не ниже соотношешя 100 р.=266,б7 фр.= 
^-=216 мар.= 10 А 1 1 вЬ 5 й.=128 гол. гульд. Этимъ 4%-ая рента 
приравнивалась къ т^мъ займамъ, которые съ самаго начала были вы- 
пущены въ иностранной валюте, и предполагалось, что заграничные 
капиталисты станутъ свидетельства 4% -ой ренты покупать столь же 
охотно, какъ и прочихъ нашихъ «металл ическихъ» займовъ. Еслибы 
права, лрисвоенныя вновь госуд. ренте (къ 1898 г. весь ея вы- 
пускъ составлялъ сумму 1.950 мил. руб.), были распространены и 
на другхе наши займы, выпущенные первоначально въ 1фед. валюте 
(сумма ихъ, кроме ренты, доходила до 1 миллхарда руб. къ 1898 г.), 
то это могло бы просто обозначать желаше правительства обезпечить 
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своихъ прежнихъ кредиторовъ отъ возможнаго лоииже1пя курса кред. 
рублей въ случа-Ь ирюстановки когда-нибудь ихъ размена: до денеж- 
ной реформы они в^дь могли разсчитывать на повыш^Н1е когда- 
нибудь кред. рубля до его нгфец. 1]:Ьны, поел^ же совершившейся 
девал ьвацш на уровн-Ь 66^з% стоимости рубля можно было въ 
будущемъ разспитывать уже только на одно понижен4е этого курса 
отъ установлеинаго курса. Но такъ какъ новая льгота дана была 
только держателямъ 4% -ой ренты и распространялась и на всЬхъ 
будущихъ влад4льцевъ вио^ выпускаемой ренты, то очевидно ста- 
рые кредиторы зд*сь были не при чемъ, и р'Ьчь шла именно о рас- 
ширешк сбыта ренты за границу, — другими словами о возмоясносто 
заключать заграницей новые займы безъ всякаго об'ь зтомъ обьяв- 
лен1я (просто иутемъ продажи черезъ посредниковъ-банкировъ но- 
выхъ выпусковъ ренты, которые производились отдельными сер1ямв 
по м^р-Ь надобностей госуд. казначейства). Мы улсе товорили о томъ, 
какою крупною ошибкой была указанная м^Ьра ^}: она подтверждала 
для мнительныхъ и безъ того нашихъ заграничныхъ кредиторовъ 
неуверенность самого нашего правительства въ прочности размена 
кредит, билетовъ, ибо, если таковой былъ обезнеченъ, къ чему тре- 
бовалось установлеи1е еъ законодашелыюмь порядкгь паритета новой 
русской валюты на иностранныя? Уже было объявлено, что кред. 
билеты размениваются на рубли золотомъ, считая 1 руб.=:V15 им- 
перхала, известно было что такое новый золотой рубль, сколько онъ 
содержитъ чистаго золота, а, следовательно, былъ известенъ и его 
теоретический паритетъ на фрашси, марки и т. д., какъ известенъ 
всему свету паритетъ франка, марки, фунта стерл., для которыхъ 
никакого законпаго паритета при оплатЬ французскихъ, германскихъ 
или англ1йскихъ займовъ не существуетъ ^). Наше министерство фи- 
нансовъ могло оплачивать купоны 4%-ой ренты по курсу дня на 
Петербургъ во всехъ городахъ 3. Европы, где вмелись у него ком- 
мисс10неры и безъ осо6а1'0 для этого законюдательнаго акта, такъ 
какъ не пересылать же было для этого ненужныхъ заграначнымъ 
нашимъ кредиторамъ новыхъ нашихъ золотыхъ монетъ. Не говорнмъ 
уже объ ужасныхъ последстшяхъ обращешя долга, заключевнаго въ 
русской валюте, въ долгъ, писанный не иностранную валюту, еел1^ы 
несчастныя обстоятельства (война) заставили пр(ЮСтановить раз- 
менъ. Ро€С1я тогда оказаласъ бы на краю башсротства, такъ какъ 
оплатить вен» свои займы золотомъ (въ ренту имелось въ виду об- 



1) См. Рус. госуд. нредвтъ, т. III, вып. I, стр, 109 — 110. 

^) Напротивъ, въ этжхъ страиахъ въ ц'Ьляхъ преая.тетв1я уходу внутреивихъ 
займовъ за границу оплата купоновъ ихъ вовсе не производится въ заграничной 
валют'Ё и въ заграничныхъ мФстахъ. 
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ратить и друпе старые наши вйугреннхе займы, какъ равно произ- 
водитъ въ ней же выпуски и новыхъ займовъ) она была бы, конеч- 
но, не въ С0СТ0ЯН1И и должна была* бы свое об'Ьщаше нарушить. 
Заграницей это отлично понимали, почему 4%-ая рента й не по* 
лучила тамъ широкаго распространензя. 

1899-ый годъ оказался несравненно бол%е тяяселымъ нежели 
предыдущ1й, особенно для Росс1И. Не смотря на то, что приливъ 
золота въ Англ1Ю, Германхю и Франщю значительно усилился въ 
этомъ году (въ Англ1Ю до 11 мил. ф. ст., въ Германш до 1 15 мил. 
мар. во Франщю до 150 мил. мар.), недостатокъ денегъ сталъ ощу- 
щаться гораздо сильнее въ этихъ странахъ, Ч'Ьмъ прежде, сообразно 
съ Ч'Ьмъ сталъ возвышаться й учетный процентъ въ центральныхъ 
эмисс10иныхъ банкахъ и это не смотря на безусловное возрастате 
добычи золота въ 1899 г. сравнительно съ 1897 г. и 1898 г. 
(дли 1897 г.— 47,7 мил. «, 1898 г. — 57,5 мил. а, 1899 г.— 
6^,7 а ^). Но торговый балансъ 1898 — 99 отчетнаго года далъ 
превышеше въ пользу С. Американскихъ Соед. Штатовъ до 600 мил. 
дол,, что вызвало новый отливъ денегъ изъ Европы (отчасти попол- 
ненный приливомъ золота въ Европу изъ другихъ странъ, преиму- 
щественно Австрал1И, Ю. Африки, Индш). ()тливъ этотъ увеличился 
всл-Ьдствхе усиленной биржевой спекуляши съ американскими, а за- 
т-Ьмъ и съ туземными ценностями. Естественно, началась борьба за 
золото, запасы котораго въ 3. Европе, хотя и не исчезали, но не 
возрастали въ той же прогрессхи, въ которой возрастала ея про- 
мышленность (характерно, что если бы по распространенной теор1И 
количество дейежныхъ знаковъ играло бы роль для установлен1я 
ценности денегъ, то ц-Ьны товаровъ должны были бы сильно пони- 
зиться, а на золото возрасти, но ничего подобнаго не происходило: 
ц-Ьны товаровъ скорее возвышались въ зависимости отъ удорожетя 
капиталовъ, каковое выражалось именно въ возвъ1шен1И учетно-ссуд- 
наго процента). Въ {юн-Ь англ1йск1й банкъ, понизившШ было ди- 
сконтъ до 3%, снова повысилъ его до ЗV2%, агермансшй, пони- 
зивши было до 4%% свой учетъ, повысилъ его до 4У2%. Из- 
ъ'ксш о трансваальской войн'Ь (въ октябре 1899 г.) сопровождалось 
тотчасъ же повышенхемъ учета во вскхъ банкахъ, въ томъ числ'Ь 
въ Англ1йскомъ сперва до 4^/2, а зат4мъ до 5%, въ Германскомъ 
до 6%. Въ Ноябр'Ь 1899 г. даже французски банкъ повысилъ 
учетъ до ЗV2%, а англЙскШ до 6%. Изв4ст1е о пораженш Бул- 
лера, вызвавшее слухй о прекращенш въ Лондон"! платежей золо- 
томъ, заставило Французсгай банкъ довести учетъ до 4V2%, гер- 



1) В-Ьстн. фин. 1900 г. № 3, стр. 122. 
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манскш до 7%. Чрезвычайно характерно, что этотъ денежный кри- 
зисъ не отразился сразу на промышленно-торговой деятельности 
западно-европейскихъ странъ, папротивъ спекулятивныя бумаги рас- 
ц'Ьнивались чрезвычайно высоко, несообразно съ доходностью, пони- 
зились въ ц'Ьнахъ только госуд. фонды, но и то незначительно. Со 
второй половины года однако всЬ бумаги начинаютъ падать, такъ 
какъ ихъ выбрасываетъ на рынокъ въ огромномъ количеств* Англ1я, 
начиная съ трансваальскихъ бумагъ . и продолжая американскими 
лсел^зподорожными, а сообразно съ т*мъ падаютъ и госуд. фонды 
(англШсие консоли съ средняго курса 1898 г. въ 111 на 100 
понизились до 98, Французская рента съ 102,8 до 98^8, Герман- 
сюе 3%-ые съ 95,5 до 87,б). Нигд-Ь однако денежный кризисъ не 
разразился съ такою силою, какъ въ Росс1и съ ея громаднымъ за- 
граничнымъ долгомъ. неестественнымъ за счетъ иностранныхъ капи- 
таловъ развитхемъ промышленности и плачевными результатами 
урожаевъ посл'Ьднихъ трехъ лЬть (1897 — 1899). Мы у1й1зывали 
выше па мн-Ьихе проф. П. А. Никольскаго, что для этого кризиса 
у насъ въ Росс1и имелись свои собственныя условхя (помимо обще- 
европейскихъ), происходящхя отъ того, что у насъ была слишкомъ 
сильно при девальваши понижена ценность кред. рубля, вслЬдств1е 
чего населетю потребовалось большее количество денежныхъ знаковъ, 
котораго ему министерство финансовъ не дало. Мн-Ьше это опро- 
вергается уже т'Ьмъ, что именно по случаю реформы (которая кре- 
дитнаго рубля вовсе и не затрогивала, давъ ему только золотое 
основаше, разм'Ьръ котораго им1)Лъ, конечно, громадное значен1е для 
международныхъ нашихъ оборотовъ, но никакого почти вл1ЯН1Я на 
внутреннемъ рынк-Ь им'Ьть не могъ) количество денежныхъ зна- 
ковъ въ обрап1,ен1и весьма значительно было увеличено. При та- 
кихъ услов1яхъ откуда л^е могло явиться безденежном^ Ощущете его 
конечно могло и должно~15Шо произойти оть сокращешя кредита, о1са- 
зываемаго государственнымъ и частными банками, а дороговизна денегъ 
могла определяться повышешемъ учета. Но учетную норму нашего 
госуд. банка при дороговизнЬ у насъ денегъ вообще никакъ нельзя 
признать въ 1899 г. высокою. Въ январ! 1899 г. она была всего 
на уровне 5%, въ ма^Ь понизилась даже до 4У2%, съ 20 шня 
снова доведена только до 5%, а въ авгусгЬ повысилась до 572%, 
въ конц* сентября до 6% и 11 декабря до 7%. Частные банки 
брали, конечно, значительно дороже, особенно по онкольной опера- 
щи. Что же касается до открываемаго государственнымъ бан- 
комъ кредита, то таковой не только не былъ сокраш,енъ, но даже 
значительно увеличенъ: сравнительно съ предыдущимъ 1898 годомъ 
учетъ векселей возросъ къ 1 мая на 22 мил. р., къ 1 шня на 
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36 мил. р., къ 1 шля на 48 мил. р., къ 1 авг. на 62 мил. р., 
къ 1 сент. на 68 мил. р., къ 23 сент. (день бирлсевого кризиса) 
на 73 мил. р. (на 56%). а къ середине октября учетъ возросъ 
до 211 мил. руб. (бол'Ье противъ прошлаго года на 82 мил. р., 
яли на 64%). На 1 янв. 1900 г. операцш госуд. банка выра- 
зились въ сл'Ьдующихъ цифрахъ: учетъ векселей — 245 мил. руб., 
спещальные текущхе счеты, обезпеченные ценными бумагами, про- 
мышленныя, товарныя и друпя ссуды — 139,2 мил. руб. (нротивъ 
98,1 мил. руб. къ 1 яна. 1899 г. ^). Госуд. банку въ вид'Ь 
временнаго отступлен1я отъ его устава было разрешено открывать 
кредиты и выдавать ссуды подъ не1'арантированныя бумаги, пере- 
учитывать частнымъ банкамъ мелюе и вообще не принимаемые го- 
сударственнымъ банкомъ къ переучету векселя, продолл^ать част- 
нымъ банкамъ переучеты съ 3 мЬсяцевъ до 8. Надо еще добавить 
что въ 1899 г. уже д'Ьйствовали три раз счетныхъ отд'Ьла (въ глав- 
пыхъ- лашихъ промышленныхъ центрахъ), чтоГ~"конёчно, "также въ 
значительной стенени~сокращало "^потребность въ наличныхъ денеж- 
яыхъ знакахъ. Следовательно объ искусственномъ ст^снеши денеж- 
наго рынка всл-Ьдствге недостатка наличныхъ денежныхъ знаковъ или 
лее сокращенгя кредитовъ госуд. банкомъ не могло быть р^чи. Ко- 
нечно, потребность въ деньгахъ возрастала въ гор1аздо большей про- 
порщи, нелсели ихъ количество, но корень вопроса не могъ лелить 
въ этомъ количеств-Ь. Однако наше общественное мн^нге и выра- 
зительница его-печать увидЬли главную причину кризиса въ не- 
достатк!^ денегъ, обусловленномъ введешемъ у насъ... золотой ва- 
люты! Безденежье происходило будто бы потому, что мы, нако- 
нецъ, обзавелись настоящими деньгами и разстались съ неразмен- 
ными кред. билетами, въ которыхъ и заключалось-та наше истин- 
ное благополучхе. Само министерство финансовъ, хотя этихъ воз- 
зр'Ьшй, понятно, и не разд'Ьляло, но, очевидно не могло еще окон- 
чательно освободиться изъ-подъ ВЛ1ЯН1Я количественной теорш де- 
нежнаго обращенхя и полагало, что искусственное увеличен1е золотыхъ 
4^апасовъ какого-либо государства способно предотвратить или умень- 
шить кризисъ. Не иначе какъ такимъ воззрёшемъ можно объяснить 
последовавшее въ сентябре 1899 г. предложенхе со стороны на- 
шего м-ва ф-овъ имперскому германскому банку 6 месячной ссуды 
изъ нашего государственнаго банка по 4% годовыхъ въ суммЬ 250 
мил. мар. золотомъ (115,7 мил. руб.) изъ ймевшагося тогда еще 
у насъ золотого запаса въ банке и заграницей въ размере 983,4, 
мил. р. Нашъ м-ръ ф-овъ указывалъ, что Германскш банкъ выну- 



1) Отч. Госуд. Банка за 1899 г. стр. 50*, за 1900 г. стр. 50. 
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лсденъ всл'Ьдств1е недостатка золота держать высошй дисконтъ, обу- 
словливаюпцй высок1й дискоитъ й нашего госуд. банка, наше ж& 
золото поможетъ ему и нашему банку этотъ дисконгь понизить*. 
Однако президентъ герм, банка докторъ Кохъ Отв^тилъ (23 окт. 
1899 г.), что, глубоко ц']^ня любез&ое предложеше русскаго пра-^ 
вительства, германсюй банкъ ие въ состоянги принять его и что 
оиъ выиужденъ предпочесть^ чтобы нормальное состоян1е гериан* 
скаго деиежнаго рынка возстановилось бы само собою и при по-^ 
мощн собственныхъ средствъ и рессурсовъ, даже въ томъ случа%^ 
ослибы притокъ этихъ средствъ на денежный рынокъ въ настоя- 
щемъ году совершался медленн1>е, нежели обыкновенно въ подоб* 
ныя эпохи ^). Такимъ образомъ въ Гермаши предпочитали, чтобы 
д'кло шло своимъ естественнымъ лорядкомъ^ чтобы зарвавшаяся про- 
мышленность вн'Ь соотв^ктств]я съ потребностями рынковъ не была 
искусственно поддерживаема банкомъ и вздуваема при посредствЬ^ 
низкаго учетнаго процента, обусловленнаго дешевою помощью, при- 
шедшею извн'Ь. Необходимо зам'Ьтить, что пред-южеше запасовъ 
золота центральному эммис]Онному банку державы, въ общемъ враж- 
дебно къ намъ настроенной. — крайне опасная мфра на случай мо- 
гущихъ возникнуть политическихъ осложнешй, и съ этой точка 
зр'Ьн1я надо радоваться отклонению германскимъ банкомъ предложен- 
ной ему нами ссуды. 

Въ начал* ав!уста 1899 г. м-во ф-совъ сделало попытку 
успокоить взволнованное промышленнымъ и денежнымъ крйзйсомъ 
общество сл-Ьдующимъ объявлен1емъ, иапечатаннымъ во всЬхъ га- 
зетахъ ^). «Въ теченхе посл'Ьдняго времени на русскихъ биржахъ 
замечалось резкое падепхе ц4нъ многихъ бумагъ, преимуществеипо 
дивидендныхъ. Причины этого явленхя кроются отчасти въ общихъ 
услов1Яхъ вс4хъ вообще европейскихъ денелсныхъ рынковъ, отчастн 
же въ посл-Ьднихъ событ1Яхъ русской торгово-промышленной жизни. 
Подъ вл1ян1емъ отлива в. значительныхъ капнталовъ на дальн1й 
востокъ и друпя м^ста Аз1и, въ Африку и Австралш и всл'Ьдств1е 
оживлеп1я промышленной деятельности въ Западно-Европейскихъ 
государствахъ, привлекающей къ себе не малыя средства, денежные 
рынки испытывают!) сильное сгЬспеше, которое проявляется въ па- 
денш ц4нъ большей части процентныхъ бумапу, даже первоклас- 
сныхъ, н въ повышвн1и учетнаго процента. Такое положей1в д^лъ 
на западно-европейскихъ ден. рыш{ахъ отразилось, конечно, и у 
пасъ, но не въ такой степени, какъ этого можно было ожидать^ 



1) Д-Ьло кред. канц. Отд. II, ст. I, № 56 за 1899 г. 

2) См. Новое Время 3 авг. 18д9 г. № 8416. 
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ибо курсъ 4%-ой ренты противъ высшаго своего уровня (мартъ 
1898 г.) упалъ толысо на 2^/а%, а учетъ поднять съ 47» до 
ЬЧ2%. НесошгЬнно, что еслибы Росая оставалась еще нын-Ь при 
обращеши неразвгЬнныхъ бум. знаковъ, то настоящее положеше 
и1рово1Х) денежнаго рынка отразилось бы гораздо сильн^^ въ на- 
шихъ дЬлахъ въ видЪ падешя курса и всЪхъ печальныхъ, свя- 
занныхъ съ этимъ фактомъ, явлен1й. За самое посл'Ьднее время 
на нашу биржу оказываютъ также влгяше затруднен1я въ д'Ьлахъ 
н'Ькоторыхъ крупныхъ предпринимателей. Затрудненк эти являются 
€л^^дств1емъ прошлыхъ увлечешй. Недавнее оживленхе нашей 
торгово-промышленной д'Ьятельности, весьма полезное для страны, 
сопровождалось биржевою спекулящей и учрея;ден1емъ н-Ькоторыхъ 
предпр1ят1й въ разм'Ьрахъ, не соотв'Ьтствующихъ имущественной 
состоятельности ихъ учредителей. Эти обстоятельства въ связи съ 
крайне нАправильнымъ управлешемъ н'Ькоторыми промышленными 
лредцр1ят1ями, привели въ разстройство д']^ла отд'Ь}1Ьныхъ капита- 
листовъ, что въ свою очередь отразилось на бирж* усилеппымъ 
предложешемъ бумагъ предпрхяпй, связанныхъ съ ихъ именемъ, и 
возникповешемъ опасешй за будущность ряда другихъ д'Ьлъ. По 
поводу настоящаго положен1я вещей м-во ф-овъ считаетъ необхо- 
димымъ заметить, что госуд. казначейство и госуд. баикъ находятся 
8ъ отличномъ состоянии. Обу^ге положенье промыгилеипыхь пред- 
пргятгй вполшь удовлетворгипельпо\ причемъ замечается чрезвычай- 
пый рость промышленности^ обеапеченной безпрерывно возраста- 
ющимъ спросомъ и таможеннымъ огразкдешемъ отъ иностранной 
конкуренщи. Урожай^ являющгйся однимъ иаъ главныхъ основангй 
платежной и покупательной силы населенгя^ въ общемъ удовле^ 
творителенъ. При указапныхъ благопргящныхь условгяхъ нашей 
внутренней экономической октзни не можегь быть и р'Ьчи о воз- 
можности возникновен1я какого бы то ни было общаго торгово- 
промышленнаго кризиса. Поэтому можно надеяться, что руссшй 
денежный рынокъ и биржи освободятся отъ ВЛ1ЯП1Я собыпй самаго 
посл^дняго времени и будутъ регулироваться главнымъ образомъ 
общими услов1ями торгово-промышленной жйзнв — м1ровой и русской, 
«сли; конечно, денежная сфера и публика, наученная печальнымъ 
опытомъ, не будутъ вновь поддаваться епекулятивнымъ увлечетямъ». ( 

Изъ этого объявлен1Я видно, что м-во ф-овъ не постигало еще 
всей глубины постигшаго наше отечество кризиса, вызваннаго именно , 
чрезшдлайнымъ ростомъ пашей промышленности, вовсе не обезпе- ) 
ченной «все возрастающимъ спросомъ», такъ какъ «платежныя и. 
покупательныя силы населешя» д'Ьйстрительно зависали у насъ 
только отъ урожаевъ, а урожаи 1897—98 г.г. были илох1е, уро- 
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жай же 1899, хотя въ общемъ и оказался выше средняго, вышель 
очень пестрымъ, такъ какъ во многихъ губернхяхъ погибъ совер-- 
шенно. Мы уже давно ничего не накопляли, мы жили въ долгъ,. 
занимая заграницей и тратя полученныя оттуда деньги на развит1е 
промышленности обрабатывающей и на разработку нашихъ горныхт»- 
богатствъ, тогда какъ потребитель исчезалъ съ ужасающей быстро- 
тою. Биржд, естественно, отмечала это явлеше понижетемъ вс4хЪу 
даже солидныхъ, дивидендныхъ бумагь. Все это было бы вполн'Ь- 
естественно, если бы па ряду съ этимъ не возрасталъ ввозъ къ 
памъ заграничныхъ товаровъ, на покупку которыхъ находились 
деньги, исчезавш1я какъ только заходила рЬчь о товарахъ туземнаго 
производства. Мало того, на главный предметъ отпускной торговли 
нашей ц-Ьны падали (для ржи и овса съ 69,7 и 67,2 к. за пудъ 
въ шн* до 63,1 и 60,1 к. въ шл* и 61.8 к. и 53 к. въ ноябр'Ьу 
когда и пшеница, державшаяся до сентября на сравнительно высо- 
комъ уровне 93:4 — 94,2 к. упала до 89 к. ^), ц-Ьны же на заграничные 
товары и проияведешя нашей внутренней индустр1и возрастали^ 
Естественно негодован1е нашего финасоваго ведомства, обманувша- 
гося въ своихъ надеждахъ, на заправилъ, стоявшихъ во глав^ биржа 
и банковъ, которые своими неумелыми (иногда явно преступными) 
д'Ьйств1ями усиливали общую панику. «Наша биржа», писалъ оф- 
фищозный органъ м-ва ф-овъ ^): «сама ухитряется чуть не созда-^ 
вать биржевые кризисы, для которыхъ ншпъ ни мп>ста^ ни серьезныхъ^ 
причинъ^ и совершенно искусственно создавать панику вместо того,, 
чтобы руководить, какъ это подобало бы ей, биржевой публикой. 
Но гд'Ь же обычные руководители биржи? В-Ьдь въ благопр1ятный 
перюдъ продолжительнаго подъема иные изъ банковъ не останав- 
ливались передъ патронированхемъ н'Ькоторыхъ весьма слабыхъ пред- 
пр1ят]й, повышенная расц1^нка которыхъ растаяла при первомъ за* 
труднеши рынка. Кому же, какъ не имъ, дать тонъ всегда неопытной 
и податливой биржевой публик*]^ въ то время, когда нужна лишь 
небольшая выдержка, не бол'Ье! Не искусственно создавать совер- 
шенно ненулсныя потери, предоставивъ эту публику самой себ4, а 
предостеречь ее отъ нихъ, вотъ, казалось бы, единственная и обо- 
юдно при томъ выгодная задача нашего банковаго М1ра. Пора бы 
покончить съ миеомъ о несуществующемъ крг^згю^ь и побережливее 
отнестись къ интересамъ публики, не увлекая ее ни въ повыша- 
тельную, ни въ понижательную игру, тогда и стремительныя падешя 
серьезныхъ бумагъ сделаются совершенно немыслимыми». 



1) В-Ьст. фин. 1900 г. № 1, стр. 25. 

2) Торгово-промышленная газета 1899 г. № 209 (отъ 24 сект.). 
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Эти справедливые упреки по адрессу нашихъ биржевыхъ сферъ, 
не оказали на нихъ, конечно, никакого вл1ян1я, такъ какъ бирже- 
вые д'Ьльцы именно въ мутной вод* ловятъ рыбу, и начавшейся въ 
Росс1И кризисъ не могли лее они упустить изъ рукъ, какъ ловкхй 
поводъ къ экзекутировал1Ю ц'Ьлаго ряда онкольныхъ счетовъ, на ко- 
торыхъ часто извЪстныя бумаги только «числились», не существуя 
въ натур-Ь, и надо же было какъ-нибудь разд-Ьлаться съ назой- 
ливой кл1ентурой, желавшей получить свои, давно приЕсарманепныя 
дельцами, деньги обратно. Посл-Ь понижен1я самыхъ солидныхъ бу- 
мап> 22 — 23 сент. посл^Ьдовало опять ихъповышеше, также впро- 
чемъ носившее искусственный характеръ, и тшетны были угрозы 
оффиц1альной газеты ^) необходимостью покончить съ истинными 
причинами биржевыхъ краховъ и недочетовъ въ быстро оживив- 
шемся у насъ промышленномъ д^Ьл'Ь», — поставить вопросъ объ орга- 
пизацш биржи и о пересмотре акщонернаго законодательства на 
ближайшую очередь (что давно бы уже и было сд'Ьлано, еслибы 
не тормозилась работа известной комисс1и П. П. Цитовича подъ 
вл1ЯН1емъ на м-во ф-овъ именно биржевыхъ д^льцобъ и лицъ, въ 
нихъ заинтересованныхъ) . Въ конц'Ь октября (23) выступило съ 
своимъ компетентнымъ разъяспен1емъ запутаннаго вопроса само ми- 
нистерство финансовъ, напечатавъ его въ своемъ оффищальномъ 
органе ^), Правительсшвенпомъ вгьстникгь и во всЪхъ другихъ 
газетахъ. Это разъяснен1е прежде всего опровергало высказываемое 
повсюду мн'Ьше, что денежный кризисъ произошелъ отъ недостатка 
въ обращенш денежныхъ знаковъ, тогда какъ количество ихъ изъ 
годъ въ годъ возрастало (въ среднемъ съ 1.095,6 мил. руб. въ 
1893 — 95 Г.Г., до 1.102,з мил. р. въ 1896 г., 1.154,6 мил. р. 
въ 1897 г,, 1.286,9 мил. руб. въ 1898 г., 1.360,6 мил. р: въ 
1899 г.) и не могло уменьшиться всл'Ьдствхе отлива заграницу по- 
тому, что вексельный курсъ все время былъ для насъ настолько 
выгоденъ (не перешелъ такъ паз. золотой точки), что пересылка на- 
личныхъ денегъ не им^ла смысла, и если таковыя попадали загра- 
ницу отъ путешественниковъ, приграничныхъ жителей и т. п., то 
ихъ количество во всякомъ случае ничтожное. Доказывалось это 
отсутств1емъ въ крупныхъ заграничныхъ центрахъ зам4тпыхъ запа- 
совъ русской золотой монеты новаю чекана и доставкою намъ отъ 
заграничныхъ банкировъ самаго ничтожнаго числа русской монеты, 
среди иностранной (346 т. р. на 38 мил. р.), тогда какъ послед- 
няя принимается по в-Ьсу, а русская по нариц. цен-Ь, и, сл4дова- 



1) Мет., № 216 отъ 3 окт. 1899 г. 

2) 1899 г. Впстн. Финансовъ № 43. 
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тельно, банкиромъ всего выгоднее доставлять именно русскую мо- 
нету. Поэтому нашей золотой монеты заграницей можетъ быть только 
на несколько миллюновъ рублей, но за то нЬтъ тамъ въ сколько- 
нибудь значительном^ количеств-Ь кред. билетовъ, которыхъ десятки 
миллхоповъ рублей находились на заграничныхъ биржахъ до возста- 
новлен1я разм'Ьиа, какъ матер1алъ для игры, и, если дазке принять 
въ соображеше погашенхе въ послЬднее время серШ госуд. казна- 
чейства (которыя впрочемъ ни1согда, широкаго обращен1я, какъ де- 
нежные знаки, не имЬли, а приобретались преимущественно для по- 
лу чен1я по пимъ процентовъ), то все же сумма денежныхъ знаковъ 
теперь на 157 мил. р. больше, ч4мъ до реформы. Неосновательно 
было, но мн4н1Ю м-ва ф-овъ, и опасенхе за прочность размена 
кред. билетовъ, количество которыхъ въ обращещи составляло всего 
540 мил. р., а золотая наличность банка 856 мил. р., тогда какъ 
по закону это обезпечен1е могло не превышать 270 мил. руб.; къ 
осени 1897 г. золотое обезпечен1е кред. билетовъ составляло 113%, 
а теперь 158%, въ сентябр-Ь 1897 г. всего золота въ банк4 и въ 
обращеши было на 1.209,8 мил. руб., а въ октябре 1899 г. — 
1.524 мил. руб. «Изложенныя данныя прЬбр^тають тфмъ бол-Ье 
существенное значеше и тЬмъ болЬе свид4тельствуютъ о твердости 
денежной реформы, что съ самыхъ первыхъ шаговъ реформу эту 
сопровождаютъ далеко неблагопртятныя для упрочещя ея обстоя- 
тельства. Достаточно указать на плоххе урожаи хлЬбовъ въ Росс1и 
въ 1827 и 1898 г. г., ца сократившхеся всл-Ьдствхе этого размеры 
нашей отпускной торговли, на ц^лый рядъ международныхъ ослож- 
нен1й посл'Ьдняго времени, къ числу которыхъ надо отнести: вол- 
нешя на о. КригЬ и въ Арменщ, греко-турецкую войну, сильныя 
затруднешя въ Кита^, войну Америки съ Испан1вй и наконецъ войну 
Англ1и съ Трансваалемъ, наконецъ, на общее совершенно исключи- 
тельное вздорожан1е капиталоэъ на цностранныхъ рынкахъ » . Въ виду 
блестящаго состояюя золотой наличности госуд, банка м-во ф-овъ 
т'Ьмъ бол^е считало страннымъ сов4тъ, который ему мнопе дава- 
ли, — выпустить новые кред. билеты, когда зацасъ кред. билетовъ 
въ банк-Ь, не считая золота, составлялъ въ октябрЬ 90 мил, р. и 
нревышалъ весьма значительно прежнюю наличность билетовъ въ 
госуд. банк4, значившуюся на 1 окт. 1892—96 г.г. (18,6—57,4 
мил. р.). Да и какимъ путемъ банкъ можетъ выпустить въ обра- 
щеше деньги? Только путемъ учета векселей ц выдачи ссудъ. Но 
съ 1 авг. по 16 окт. 1899 г. затраты на у четно-ссудную опера- 
щю возрасли съ 268,9 до 324 мил. р., при чемъ сумма откры- 
тыхь вексельныхъ кредитовъ исчерпана менгье, чгьмъ на половину. 
«Если при всЬхъ этихъ условхяхъ учетно-ссудныя операцш банка 
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нын']^ не достигли нацвысшаго предала за прежше годы (406 мил. р. 
къ концу 1895 г,), то надо думать, что либо нужда въ деньгахъ 
не такъ валнка, какъ многхе утверждаюгь (это в. в'Ьроятно, если 
принять во внимайте ув(влинеше затрать частныхъ банковь, собст- 
венно на учегь, слищкомъ на 200 мил. руб. противъ 1896 г.), 
либо лица и учрежден1я, домогающаяся кредита, не могутъ пред- 
ставить благонадежныхъ векселей или в'Ьрныхъ обезпечещц». Въ 
заключеше м-во ф-овъ сообщало на основан1и оффишальныхъ дан- 
ныхъ, что состояше госуд. казначейства внолн'Ь благоприятно и что 
ни для чрезвычайныхъ, ни для обыкновенных^ расходовъ никакихъ 
^аимовъ не понадобится^ указывало на то, что денежный затруднешя 
теперь наблюдаются во всей Европе и въ еще бол4е резкой форм-Ь, 
ч'Ьмъ у нась, что тамъ повышенъ дисконтъ, и мы должны повышешемъ 
дисконта у себя задерживать отливъ отъ нась золота, что отсутств1е 
размена кред. билетовъ не гарантируетъ внутренняго рынка отъ вл1я- 
Н1я затруднен1й, происходящихъ на мхровомъ рынкЪ (доказательство — 
тенерешнхя осложнешя на в'Ьнскомъ рынк-Ь и у насъ раньше, когда 
учетный процентъ госуд. банка доходилъ и до 9%, стоя на 6% при 
3%-омъ учетЪ въ ДондонЬ и не выходя изъ 6% но ц'}и]ымъ го- 
дамъ). «Итакъ наша торговля и промышленность должны считаться 
съ несомнЪннымъ фактом'ь вздорожашя дене1ч>. Обстоятельство это, 
конечно, нельзя признать благопрхятнымъ, и оно не могло не 
быть учтено баржею при расц'Ьнк'Ь бумагъ. Но усматривать въ этомъ 
лвленш что-либо необычайное или особливо опасное н'Ьтъ никакихъ 
основашй. Исключительно быстрый ростъ нашей промышленности 
можетъ, конечно, нЬсколько замедлиться всл-Ьдствхе вздорожанхя ка- 
питала, по здоровое развипе нроизводительныхъ силъ страны едва 
ли отъ ;?того пострадаетъ, Вопросъ однако осложненъ другими об-' 
стоятельствами. Такъ нЬкоторыя занимающхяся кред. онерацгями уч- 
реждешя и лица, не взирая на сов'Ъты и указания м-ва ф-овъ, вели 
свои д'Ьда не достаточно предусмотрительно, забывая основное пра- 
вило банковаго д'Ьла о соотвЬтствхи краткосрочнымъ пассивамъ 
краткосрочныхъ же активовъ. Изв^тная сумма частныхъ ц^нныхъ 
бумагъ не была твердо разм'Ьщена, а выпущены онЪ быдп нередко 
по высокой ц'Ьн^, главнымъ образомъ для ц'Ьлей чисто биржевой 
спекулящи, которою увлеклась и публика, не смотря на преду пре- 
жден1я м-ва ф-овъ. Бумаги эти, конечно, цроизводятъ давлеше на 
^иржу. Засинъ есть предприниматели, которые взялись за д'Ьла^ не 
им'Ья капитала въ разсчегЬ на кредитъ подъ сомцительныд ц'Ьнности. 
ВсЬ подобныя лица, конечно, теперь оказались въ затруднении* Они- 
то преимущественно и жалуются на безденежье отчасти въ свое 
оправдапхе, отчасти въ наденсд'Ь атимъ путемъ побудить м-во ф-овъ 
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къ выдач'Ь денегъ подъ недостаточныя обезпечешя. Но въ своихъ 
затруднетяхъ они сами, прелсде всего, виноваты, хотя надлежитъ 
признать, что вышеуказанныя неправильности были отчасти облег- 
чены и несовергиепствомъ устаргьвшто бироюевого и акцгонернаго 
законодательства. Сравнительно съ общимъ числомъ кр'Ьпкихъ и 
правильно ризвивающихся русскихъ кредитныхъ, торговыхъ и про- 
мышленныхъ предпрхятШ, число необезпеченныхъ д-Ьлъ составляетъ, 
однако, небольшое меньшинство. Поэтому надо над-Ьяться, что жа- 
лобы такого рода перестанугь напрасно волновать общество. В*дь, 
ВСЯК1Й долженъ нести ответственность за свои ошибки, дурное хо- 
зяйство и неудачи. У насъ лее всЬ пострадавшхе обращаютъ взоры 
на правительство и настоятельно требуютъ у него помощи. Слиш- 
ь'омъ часто забываютъ, что государственное и народное достоянге — 
«в страховой капиталъ для рискованныхь предпргятгйь . «Настоя- 
щая обстоятельства не представляютъ ничего серьезно угрожающа!© 
ни обезпеченности разм'Ьна кред. билетовъ, ни прочности госуд- 
банка, пи положен1Ю госуд. казначейства, ни общему экономическо- 
му состояшю страны». 

Таково было, «разъяснеше» м-ва ф-овъ. Оно было обстоятель- 
но, полно интереспыхъ данныхъ, положенхе вещей освещало в-ЬрнОу 
но все-таки обществу въ конд'Ь концовъ ничего не объясняло: денегъ 
было много, больше, ч-Ьмъ когда-либо, состояше финансовъ было 
великолепное, промышленность развивалось чрезвычайно быстро и 
правильно, зарвались только некоторые спекулянты, да въ Зап. 
Европе несколько вздорожалъ учетъ. А между гЬмъ кризисъ былъ 
на лицо, и хулсе всего то, что онъ отражался на государствен- 
номъ кредигЬ нашемъ гораздо бол-Ье, ч^мъ на кредигЬ западно- 
европейскихъ державъ. Такъ въ Герман1и. гд% денежный кри- 
зисъ чувствовался особенно сильно, имперсгай банкъ отказался даже 
отъ дешевой ссуды (изъ 4%, тогда какъ за банковые билеты 
сверхъ нормы платилось 5%), предложенной русскимъ правитель- 
ствомъ, новый германсшй 3%-ый заемъ 1899 г. былъ размещенъ 
по курсу почти 92 за 100, тогда какъ самый удачный изъ рус- 
скихъ займовъ, выпущенный въ разгаръ наибольшаго ожи'влешя 
ден. рынковъ (1896 г.), удалось реализовать только по 88V2%, а 
въ 1899 г. 4%-ый гарантированный заемъ общества Рыбинско- 
Виндавской ж. д. на ничтожную сумму 2.975.000 а удалось по- 
местить на апгл1йскомъ, голландскомъ и германскомъ рынкахъ едва 
по 96^4 за 100, не считая расходовъ по займу, и это въ первой 
половине 1899 г., т. е. когда кризисъ еще не разразился и когда 
ж. д. заемъ Бавар1и былъ реализованъ одновременно изъ ЗV2% 
нар. по курсу 99,2 за 100. Во второй же половине 1899 г. ре- 
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ализовать наши гарантированные ж. д. оказалось невозмояшымъ ни 
по какой дЬи-Ь, и правительство вынулсдено было оставлять ихъ за 
собою, выдавая обшествамъ ссуды. Только облигащи двухъ дорогъ 
(Юго-Восточныхъ и Владикавказской) удалось разм-Ьстить на амери- 
канскомъ денежномъ рынк'Ь изъ 4% нар. по курсу 96^4 за 100 
мен'Ье, ч-Ьмъ на 19V2 мил. руб., да и то американск1е банкиры 
согласились реализовать эти русскхе займы, зная, что деньги по 
нимъ цгьликомъ останутся въ Амергиаь въ уплату за сд1к11анныя 
тамъ нашимъ морскимъ министерствомъ заказы ^). Отсюда видно, 
что заграничный нашъ кредитъ былъ сильно подорванъ и общество 
наше не могло этого не сознавать. Кром* того оно не могло не 
видеть, что д'Ьло не въ простомъ только неум'Ьньи разныхъ про- 
мышленныхъ д^ятеляхъ, а и въ чемъ-то другомь. Въ самомъ д-ЬлЬ 
потерпели крахъ предпр1ят1Я фонъ-Дервиза и Мамонтова, предпрхя- 
Т1Я, прекрасно задуманныя, отнюдь не дутыя, солидно поставлен- 
ными. Фонъ-Дервизъ, — это обозначало: Русско-торговый промышлен- 
ный банкъ, Северно-Стекольное промышленное общество, о-во Ря- 
занско- Уральской, а отчасти и Московско-Казанской ж. д., общество 
подъ'Ьздныхъ путей, о-во пароходства по Волг'Ь, о-во «Кавказъ», 
общество Волжско-Стальное, Глухо-озерный цементный заводъ. Мо- 
сковски заводъ Вейхельтъ, Франко-русское общество, Северное стра- 
ховое о-во, Сормовскш заводъ. Восточное о-во товарныхъ с1С)1адовъ. 
С. И. Мамонтовъ — означало: Московско-Ярославско-Архангельская 
ж. д., общество невскаго механическаго завода. Северное л-Ьсо- 
промышленное о-во, о-во Восточно-Сибирскихъ механическихъ за- 
водовъ, Московсгай вагоно-строительный заводъ ^). Можно ли было 
назвать эти многомиллхонпыя нредпрхяпя субсидированныя самимъ 
м-омъ ф-овъ, поддерживаемыя казенными заказами и поощрявш1яся 
(вполне правильно) правительствомъ, дутыми, можно ли было 
не пожалеть о ихъ крах*, не ожидать, что ихъ крахъ отразится 
на ц-Ьломъ ряд'Ь другихъ предпрхятхй, обездолить ц'Ьлыя тысячи 
рабочихъ? Зам'Ьтимъ, что. это были чисто-руссюя предпрхятхя, па 
руссше капиталы и руководимыя русскими людьми. ДавшШ на 
предпр1ят1я (ими зав^дывалъ А. А. Померанцевъ) деньги г. Дервизъ 
потерялъ почти все свое очень крупное состояше, С. И. Мамонтовъ, 
лично стоявши во глав'Ь своихъ преднрхяпй, также почти совершенно 
разорился. Б^да, конечно, была отчасти въ томъ. что Померанцевъ 
и Мамонтовъ не были «финансовыми гешями», не ум'Ьли поставить 
д4ла надлежащимъ образомъ, — что называется, зарвались. Но сь 
другой стороны не ошибается только тотъ, кто ничего не д-Ьлаетъ, 

1) Дъло кред. канц. отд. II, ст. 1 № 41 за 1899 г. 

2) Нар. хоз. 1900 г. № 3 стр. 14—15. 
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а главная ошибка Померавцевыхъ и Мамонтовыхъ заключалась въ 
томъ, что они затевали предархяпя съ недостаточными средствами, 
равсчйтывали на быстро-растущ1й спросъ и не ум^^и справиться 
съ цЪ^^ымъ рядомъ столь сложныхъ и не всегда удачно поставлен- 
ныхъ д'Ьлъ. Злоунотреблешя начались только тогда, когда шаткость 
н^которыхъ предпр1ят1Й стала уже очевидна, и ихъ приходилось 
поддерживать незаконнымъ образомъ за счетъ другихъ бол^Ье солид- 
ныхъ предпр1ят1й. Мы не оправдываемъ названныхъ д^льцобъ, но 
не можемъ не сказать, что для нихъ, людей богатыхъ, всего было 
бы проще никакихъ дЪлъ не затевать и р'Ьзать только купоны огь 
своихъ проц. бумагъ, но они стали оживлять русскую промышлен- 
ность, потерпели неудачу, потеряли свои капиталы, погубили и 
чужое (въ томъ числ4 казенное) достояше, и ужъ очень строго 
осуждать ихъ невозможно: это не Рыковы, не Юхандевы, не 
Ильяшевичи и имъ подобные, обворовывавпие общественные капиталы 
имъ доверенные и не вкладывавппе никакихъ своихъ капиталовъ 
въ дЪло за неии'Ьнхемъ таковыхъ. Министерство финансовъ впрочем'ь 
отлично это понимало, поддержавъ и Дервизовск1я и Мамонтовск1я 
предпр1лт1я, а н^которыя изъ нихъ принявъ въ казну. Мы хотимъ 
только сказать^ что таше грандюзные крахи, какъ ДервизовскШ или 
Мамонтовск1й, не могутъ быть сравниваемы съ крахами «предпри- 
нимателей, которые взялись за д^ла, не имЪя капитала и въ раз* 
счетъ на кредитъ подъ сомнительныя ц'Ьиности»^, а между гЬмъ м-во 
ф-овъ говорило о крахахъ этихъ дутыхъ предпр1ят1й, какъ объ 
одной изъ причинъ денежнаго нашего кризиса. Съ другой точки 
зр^Ьная вз1'лянулъ на вопросъ В. И. Касперовъ^ одинъ изъ чиновъ 
м-ва ф-овъ (начальникъ хл-Ьбо-торговаго отд'Ьла д-та торговли и 
мануфактуръ), выступивш1б со своими разъяснениями сеичасъ лее 
всл^дъ за оффищальнымъ ув'Ьдомленаемъ м-^ва ф*овъ ^). Онъ прямо 
укааалъ на главную и единственно-серьезную причину нашего «кри- 
зиса)) — на плохой урооюай^ на недостатокъ поэтому въ стран*! ма- 
тер1альвыхъ, а не денежныхъ капиталовъ, недостатокъ которыхъ, 
но мн'Ьн1Ю почтеннаго автора, долженъ былъ бы отразиться на по- 
нижен! и товарныхь цЪнъ, а посл'Ьдн1Я какь разъ во время кризиса 
возросли на 15—45% противъ средняго (по нашему мн-Ьнш это 
не есть признакъ отсутствхя безденежья, а только лишшй а{)гументъ 
противъ той теорхи, которая думаегь, что ценность денегъ опредЬ- 
ляется простымъ спросомъ на нихъ и выражается въ паденхи или 
возрасташи товарныхъ ц'Ьнъ, тогда какъ на самомъ д'ЬлЬ спросъ 
ца деньги или предложеше ихъ не вызываютъ подъема или падешя 



1) Новое Время 1899 г. №№ 8504 и 8505 (30 и 31 окт.). 
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ихъ ценности, выраженной въ товарахъ^ а просто сопрокюждаются 
110ВЫШбВ1емъ или понижеи1емъ учетпо-ссуднаго процента). «Зимою 
терпели сами земледельцы, они молча голодали, молча бол'Ьли цын-> 
гою и, наконецъ, молча принялись ва уборку подосп^вшаго новаго 
урожая* А за это время акономическШ фактъ попалъ на перера-* 
ботку крайне-сложнаго механизма нашего товарО'-денежеаго обра^ 
щен1Я, и то, что въ глубин'Ь землед'ЬльчбС1саго насвлен1я выразилось 
въ молчалйвомъ голоде или недо^кдан1И, то,, дойдя до поверхносп, 
до торговли И промышленности, а, главное, до биржи, превратилось 
въ крикливый и крайне требовательный кривись. Это все тоть же 
неурожай, но въ деревне онъ выразился обыкновеннымъ голодомъ, 
и Пвтербур1ъ пережилъ это народное б4дств1е довольно терсгЬливо, 
а теперь этотъ неурожай привелъ въ самомъ Пеггербург'Ь и прочихъ 
центрахъ къ денежному голоду— и какъ зашумели: отечество въ 
опасности, готовится страшная катастрофа, прямо пророчать госуд. 
банкротство и т. п. Еще бы! акщи упали въ Ц'Ьн'Ь, учетный про- 
ценгь повышень!» «У насъ не хватило товаровъ собственнаго про- 
изводства для Т01Х), чтобы вым-Ьнять на нихъ всЬ необходимые намъ 
иностранные товары. Часть посл']^днихъ мы должны были ирхобр^-^ 
сти въ долгъ. Но за кулисами торговаго баланса скрыть другой 
балансъ — народнги^о производства и потребленхя — балансъ, трудно 
выражаемый въ цыфрахъ, но опредЬляюпцй не сальдо нашихъ за^ 
граничиыхъ платежей, а сальдо нашихъ сбережен1Й, Въ приволж- 
скомъ районе рождаемость капиталовъ должна была пасть очень 
низко, а смертность ихъ возрасла. М'Ьстное и чисто землед^ль-ь 
ческое явленхе — неурожай — преобразовался въ фактъ, им'кющхй уже 
зиаченге для всего народ* хозяйства: вся страна въ ц'!)Ломъ стала 
относительно б'Ьдн'Ье капиталами, не денежными, а реальными това- 
рами. Промышленность нуждается въ этихъ товарныхъ капиталахъ, 
но ихъ не хватаетъ внутри страны, а такъ какъ для добавочной 
покупки товаровъ изъ-заграницы у насъ не хватаетъ товаровъ соб- 
ственнаго производства, чтобы произвести обм'Ьнъ, то доплатить 
придется золотомъ. Промышленники говорятъ: тамъ случился неуро- 
жай, а у насъ все-таки пусть продолжается разливанное море. Не 
хватило для этого хлЬба, отдавай же намъ золото, а потомъ мы 
будемъ доказывать, что золото утекло всл'Ьдствае несовершенства 
нашей денежной системы. Переживаемый денежный кризисъ потому 
и можетъ быть признанъ полезнымъ явленхемъ, что окъ указывавтъ 
промышленности на ея коренную зависимость отъ главной отрасли 
хозяйства — землед'Ьл1я » . 

ВсЬ эти разъяснешя и ув^щашя не оказывали однако почти 
никакакого вл1ян1я на общество, вообще очень мало подготовлен- 
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ное къ обсужденш сложяыхъ экономическихъ вопросовъ. По преж- 
нему распространялись слухи, что почти все золото наше ушло 
заграницу, что вс1> наши денежный затрудненхя и промышленный 
кризисъ зависЬлъ отъ неудачно проведенной денежной реформы 

что НаШЪ М-рЪ ф-ОВЪ лишился по этому ВЫСОЧАЙШАГО дов4р1я и 

выходитъ въ отставку. Въ виду такихъ слуховъ м-ръ ф-овъ испро- 
силъ Высочайшее разр-Ьшеше на обсужден1е условий, въ которыхъ 
находится денежный рынокъ, комитетомъ финансовъ ^), который 
прежде всего пашелъ ^) что «надлежитъ съ большою осторожностью 
относиться къ распространяемымъ въ печати и обществ'Ь мн^шямъ. 
Ложные слухи, нев'Ьрныя свЬдЬнхя, конечно, сл-Ьдуетъ опровергать 
фактическими данными, что и исполнило м-во ф-овъ въ прави- 
тельственномъ сообщен1И, но вм-ЬсгЬ съ т-Ьмъ нулсно по возмож- 
ности избегать вызывать печать и публику на лепсомысленное 
обсуждеше спещальныхъ и жгучихъ воцросовъ». К-тъ ф-овъ нахо- 
дилъ положен1е д15лъ довольно успокоительнымъ, такъ какъ про- 
мышленные кризисы сами по себ'Ь составляютъ явлен1е не очень 
исключительное и время отъ времени наблюдаются и въ Европе, 
и въ Америке, сопровождаясь гораздо большими банкротствами и 
падешемъ ц^нъ на фонды и дивидендныя бумаги, нежели наблю- 
дается это теперь. Нын'Ьшн1й кризисъ вызванъ чрезвычайнымъ про- 
мышленнымъ оживленхемъ, наблюдавшимся въ последнее время и 
поглотившимъ очень много денегъ. Наше промышленное развит1е 
шло едва ли не быстрее, чЬмъ въ 3. Европ*. Такъ съ 1799 по 
1894 г. капиталъ нашихъ акц. предпрхятШ (кром'Ь желЬзнодорож- 
ныхъ) достигалъ 1.150.000.000 р., а съ ноября 1894 по 1897 г. 
учреждены новыя компанш съ капйталомъ въ 606 мил., въ 1898 г. 
на 256 мил., за 9 м'Ьсяцевъ 1899 г. на 300 мил. р., т. е. за 
5 л4тъ бол'Ье чЬмъ на миллхардъ руб., не считая жел'Ьзнодорож- 
ныхъ, банковыхъ и иностранныхъ компашй. Наша ж. д. с^^ть къ 
концу 1894 г. достигала 38.000 верстъ, а за пять лЪтъ построено 
новыхъ путей 14.000 вёрстъ, разрЬшено къ постройке 9000 в. и 
на всЬ эти расходы ассигновано до 1.120.000.000 р., свыше V5 
стоимости вс4хъ раньше до 50 л'Ьтъ сооруженныхъ рельсовыхъ 
путей. Къ 1 янв. 1895 г. сумма находящихся въ обрап^енш ипо- 
течныхъ бумаИ) составляла 1.535 мил. р., а къ 1 янв. 1899 г. 
уже 2.120 мил. р. Выпускъ городскихъ облигащй съ 1876 по 
1894 г. составлялъ 58 мил. р., а за посл-Ьдше годы возросъ на 
47^/2 мил. р., выпускъ промышленныхъ облигащй съ 8572 мил. р. 



1) Всепод. докладъ къ 1900 г., Вп^сш. фнц, 1900 г. № I, стр. 7. 

^) Беремъ св'Ьд'Ьн1я изъ д-Ьда кред. канцеляр1и^ отд. II, ст. 1, № 45 за 1899 г. 
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за время 1871 — 1894 г.г. увеличился теперь еще на 129 мил. р. 
Ясно, какъ много потребовалось затратъденегъ въ самые посл-Ьдше 
годы, какъ велико было наше промышленное оживленхе, которому 
однако не соответствовали плохге урожаи двухъ посл^днихъ лЬтъ 
и мало удовлетворительный всл4дств1е неблагопр1ятныхъ условщ 
уборки сборъ урожая 1899 г., вслЬдствхе чего ослаблена поку- 
пательная способность населен1я и уменьшился вывозъ заграницу. 
Но все-таки главная причгта затруднен1я нашего денежнаго рынка, 
по мнЬн1ю комитета, зам'Ьчается въ вздорожаиги капщпаловъ па 
мгровомъ рыикгь. Друг1я причины: увлечеше биржевой игрой, не-- 
правильпыя операц1и п^Ькоторыхъ кред. учрежден1й, возникновенхе 
ошибочно задуманныхъ или дурно управляемыхъ предпрхятхй, — мен4е 
существенны. Въ частности успокоительнымъ признакомъ собствен- 
но для Росс1и комитетъ вид'Ьлъ въ томъ, что нашъ госуд. банкъ 
поднялъ учегь только съ 5 до 6%, тогда какъ англшсюй банкъ 
съ 2^/2 до 5%, германскШ съ 3 до 6% и что наши фонды испы- 
тали будто-бы меньшее падеп1е, нежели англШсше или германсюе. 
«По уб4ждетю к-та ф-овъ успокоительное Д'Ьйств1е надо припи- 
сать главнымъ образомъ, тому, что основаше вс4хъ расчетовъ и 
ц'Ьнъ — денежная единица^утверлсдена у насъ прочно. Еслибы мо- 
нетная реформа не была осуществлена, то при нынЬшнихъ усло- 
В1яхъ понизился бы курсъ кред. билетовъ, упали бы всЬ кредитныя 
бумаги, а за ними — всл'Ьдствхе недов'Ьр1я зрграничныхъ кредиторовъ — 
и золотыя, началась бы переоц'Ьнка всЬхъ товаровъ и имуществъ, 
и положепхе не только рынка, но и госуд. банка и казначейства 
было бы чрезвычайно тяжело. Къ счастью намъ съ этой стороны 
опасности не угрожаетъ, и мы встр'Ьчаемъ перходъ мхрового вздоро- 
жашя капиталовъ при упроченной денежной единице, значитель- 
ныхъ запасахъ золота въ банкЬ и стране,, весьма благопрхятномъ 
балансе исполнешя госуд. росписи и прочпомъ состоянш госуд. 
банка. Отсюда несомненно сл^дуеть, что финансовая политика 
долл^на быть направлена къ поддержан1Ю устойчивости денежнаго 
обращен1я и что въ м^рахъ, которыя вызываются настоящими об- 
стоятельствами, нужно избтать всего могущаго поколебать устой- 
чивость валюты и дать поводъ къ сомнгьнгямъ въ этомъ отно- 
шенги. При соблюден! и этого услов1я можно спокойно смотреть на 
будущее. Если положеше д^Ьлъ не станетъ улучшаться, т. е. если 
разсчетный балансъ будетъ не въ нашу пользу, урожай не возна- 
градитъ за потери прошлаго, г. съ заграничныхъ рынковъ будутъ 
продолжаться настойчивыя требовашя на наличныя деньги, намъ мо- 
жетъ, конечно, угрожать отливъ н15которой части нашего золота за- 
границу. Но и такимъ оборотомъ д'Ьла не сл'Ьдуетъ смущаться. За- 
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пасъ золота въ Роши на столько великъ, что отлив-ь 100, 20О, 
300 и бол-Ье милл10новъ рублей не опасенъ. Оставшееся количе- 
ство будетъ сь избытколъ обвзпечйвать безостановочный разм'Ьн'ь 
кр^д. бйлетовъ на звонкую монету, а когда пройдутъ временныл 
затруднен1Я, золото вернется къ намъ съ йзбыткомъ. Все это впро- 
чемъ надлежитъ йм*ть въ виду для будущаю^ настоящее же не 
внуишеть тревоги и не требу еп> исоючйтельныхъ м'Ьръ. Надле- 
житъ только .держаться того начала, чтобы средства госуд. банка 
отпускались отнюдь не для устройства новыхъ д'Ьлъ и предпр1ят1й 
или для разсгпйренхя старыхъ, а собственно для облегчешя уже 
заключенныхъ обязательствъ и для ликвидаши завязанныхъ отно- 
шен1й, при томъ по д^Ьламъ солиднымъ и предпр1ят1ямъ, съ кото- 
рыми связано благосостоян1е многихъ хозяйствъ». 

Въ силу такого сужден1я к-та ф-овъ 8 дек. 1899 г. данъ 
былъ на имя С. Ю. Витте Высочайппй рескриптъ, которымъ были 
одобрены заключен1я к-та ф-овъ относительно причинъ неблаго- 
пр1Ятнаго состояния денежныхъ рынковъ, подтверждающхя целесо- 
образность принятыхъ м-омъ ф-овъ М'Ьръ, п выражены были м-ру 
ф-овъ Высочайшее довЬр1е, благоволенхе и благодарность за про- 
св-Ьщенную опытность, неослабную энерпю и искусство, которыми 
постоянно отличалось управлеше имъ финансовой частью. 

Высочайппй рескриптъ этогь несомненно произзелъ успокаиваю- 
щее д^йствхе на общество, особенно же на заграничныя биржевыя 
и банковыя сферы, весьма высоко ценящхя нын^шняго м-ра ф-овъ. 
некоторое облегчеше денежнаго рынка, кром4 того, было произве- 
дено въ ноябре упомянутымъ уже выше распоряженхемъ м-ра ф-овъ 
(съ ВысочАйшаго соизволешя): 1) о пр1еме впредь до 1-го марта 
1 900 г., въ обезпечеше выдаваемыхъ госуд. банкомъ ссудъ и откры- 
ваемыхъ кредитовъ, негарантированныхъ бумагъ, не принимаемыхъ 
въ обезпечеше по обязательствамъ съ казною, съ темъ, чтобы раз- 
меръ кредита для акщй не превышалъ 60%, а для облигащй 75% 
низшей за подугод1е биржевой цены; 2) о продленш срока прини- 
маемыхъ госуд. банкомъ отъ частныхъ банковъ векселей съ 3 до 
8 месяцевъ; 3; объ открыпи кредитовъ частнымъ банкамъ для воз- 
мещен1я ссудъ, выданныхъ этими банками по учету изъ 10% век- 
селей отъ малкихъ клгентовъ, не пользующихся кредитомъ или 
имЬющихъ кредитъ въ ограниченныхъ размерахъ въ госуд. банке, 
съ приняпемъ этимъ последнимъ на себя половину риска по этой 
операпди; 4) о прекращенщ съ 22-го ноября 1899 г. начислешя 
госуд. банкомъ по простымъ и условнымъ текущимъ счетамъ про- 
центовъ, что должно было изгнать вклады на текупцй счетъ изъ 
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госуд. банка въ банки частные. Ясно, какая громадная помощь ока- 
зывалась, благодаря этому распоряжешю, госуд. банкомъ частнымъ 
промышленнымъ дредпр1ЯТ1ямъ, частнымъ баикамъ и при посредствЬ 
ихъ вс^1у денежному рынку. Наврядъ ли однако такая м'Ьра была 
необходнма: она затягивала только, отсрачивала крахъ несостоятель-^ 
ныхъ предпр1япб^ грозила госуд. банку значительными потерями, 
ухудшала характеръ коммерческихъ операпдй госуд. банка, умень- 
шала его солидность. Въ частности прекращете начислешя процен- 
товъ по текущимъ счетамъ было тяжолымъ ударомъ для мелкихъ 
капиталистовъ, лишавшихся небольшого дохода: она не могли отдать 
свои деньги частнымъ банкамъ потому что н'Ькоторые (наибол'Ье 
солидные изъ нихъ, напр. Волжско-КамскШ ^) прямо отказывали имъ 
въ пр1ем^ вкладовъ на текуул^й счешъ^ предлагая принять... вкладъ 
до востребоватя (что совс4мъ не одно и тоже), не интересуясь 
вести счетъ своимъ кл1ентамъ на мелкгя суммы; друпе же банки 
не внушали большой публике дов%р1я да и действительно не всегда 
его заслужнвал1и. 

Для поддержан1я курса разныхъ промышленныхъ ц'Ьнностей, 
падавшаго слишкомъ рЪзко, былъ образованъ одновременно съ рас- 
ширешемъ учетно-с^удной операщи госуд. банка синдикатъ изъ глав- 
ныхъ петербургскихъ банковъ и банкировъ съ капиталомъ въ 
5^/2 мил. руб., на обязанность котораго была возложена покупка 
бумагъ такихъ оредпрхятШ, положенхе когорыхъ не ухудшилось, но 
падеше ц'Ьнъ на ихъ акщи вызывалось отсутств1емъ покупателей даже 
на небольш1я ихъ нароти, предлагаемыя на продажу. Д']^лами син- 
диката долженъ былъ закидывать комихетъ изъ пяти членовъ подъ 
предсЬдательствомъ управляюп^аго госуд. банка. Средства синдикату 
ссулсалъ опять-таки госуд. башсъ, но съ отв-Ьтственностью членовъ 
синдиката за возможные убытки. 

Синдикатъ этотъ занялся, по газетнымъ сообщеяхямъ, поддерж- 
кой, главнымъ образомъ, грехъ ценностей: акщй Сормовского за- 
вода, а1Щ1Й Александровскаго сталолитейнаго завода и акцхй рус- 
скаго торгово-промышленнаго банка, каковыя бумаги очевидно счи- 
тались нашей финансовой администращей особенно заслуживавшими 
поддержки, а сл'Ьд. пониженными чисто искусственно безъ достаточ- 
ныхъ на то основатй. Мы думаемъ однако, что понижен1е ц'Ьнъ 
на акщи разныхъ предпрхяйй объясняется чисто естественными пу- 
тями. Эти ц^Ьны были вздуты совершенно невероятно, внЬ всякаго 
соотв4тств1я съ ихъ доходностью, и падете стало вполне естествен- 



1) Харьковское Отд^леше этого банка категорически отказало въ пр1еи'Ё де* 
негъ на текущ1Й счетъ автору настоящаго труда. 

17 
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нымъ, какъ только большая публика, дававшая на покупку акц1Й 
деньги, ощутила въ этихъ деньгахъ недостатокъ, пожелала реали- 
зовать свои бумаги, на которыя покупателей новыхъ не нашлось, 
банки потребовали дополните л ьнаго обезпечешя по онкольнымъ сче- 
тамъ, а за певнесеяхемъ такового выбросили дутыя ц-Ьниости на 
биржу, за которыми несколько понизились и солидныя бумаги. Ра- 
зум-Ьется, испорчено было дЬло и игроками на пониженхе, были и 
злоупотреблен1я со стороны мелкихъ банкировъ, но главная причи- 
на все-таки состояяа въ плохомъ положенш промышлеппыхъ пред-- 
пргятгй сравнительно съ расцттой ихъ акцгй. Достаточно вспом- 
нить, что акпди такого общества, какъ «Фениксъ» (попавшаго за- 
т'Ьмъ въ администращю) , расц'Ьнивались еще 2 янв. 1898 г. по 600 р.^ 
2 янв. 1899 г. по 465 р., злополучныя нын4 акщи Донецко-Юрь- 
евскаго завода доходили 2 янв. 1899 г. до 575 руб., Сормовск1я 
до 186, Александровск1я до 375, торгово-промышленныя до 361. 
Не права ли была биржа, понизивъ въ «памятный» день 23 сент. 
189.9 г. «Фениксъ» до 108, «Сормово» до 94, Александровсюя 
до 247, торгово-промышленныя до 235 р., когда всЬ эти бумаги 
ни въ 1898, ни въ 1899, ни въ 1900 г.г. не дали никакого ди- 
виденда и наврядъ ли будутъ его давать въ скоромъ, по крайней, 
м'Ьр'Ь будущемъ, за исключешемъ, конечно, торгово-промышленнаго 
банка, который до 1899 г. былъ вполн'Ь солиднымъ предпр1ят1емъ, 
давалъ приличные дивиденды (въ 1898 г. 22У2 р. на акщю) и 
даже въ 1 900 г. выдалъ въ таковой по 9 руб., и напротивъ не 
д'Ьлалъ ли ошибку банковый синдикатъ, стараясь поднять ц-Ьну этихъ 
и имъ подобныхъ бумагъ? Да и могли ли чисто искусственныя м'Ьры 
остановить паденхе бездоходныхъ предпрхяпй? Л'Ьтомъ 1901 г. акщи 
«Фениксъ» (вагоностроительный заводъ) уже ничего не стоили, за 
«Сормово» давали 70 за 100, за Александровсшя сталолитейныя 
далее по 50 (какъ и за Донецко-Юрьевсгая) за 250 рублевую акщю. 
Для акцШ же торгово-промышленнаго банка гсЬна установилась при- 
близительно на томъ уровн-Ь, который былъ опред4ленъ именно 
расценкой 23 сент. 1899 г. (и даже несколько ниже). Мы нарочно 
говоримъ, только о т^хъ бумагахъ, понижеше ц'Ьнъ которыхъ бир- 
жею признавалось оффищальнымъ органомъ м-ва ф-овъ ^) чис1'0 
искусственнымъ, не основаннымъ на истинномъ ноложеши д'Ьлъ 
указанныхъ предпр1ят1й. Оказывается же на самомъ д-Ьл*, что биржа 
еще слишкомъ мало учла плохое состояше д'Ьлъ этихъ и другихъ 
подобныхъ имъ предпр1ЯТ1й. Напр. акщи завода «Гартманъ» сравни- 
тельно съ 2 янв. 1899 г. были понижены всего съ 245 р. до 154, 



1) Тор.-пром. газета 1899 г. № 216 (3 окт.). 
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тогда какъ этотъ заводъ не давалъ и не далъ до сихъ поръ ни ка- 
кого дивиденда, и эти акц!И стоили въ середиЕгЬ 1901 г. только 
75 р.; акщй Путиловскаго завода, съ 132 пониженный только до 
1 13, упали до 70 р. при посл'Ьднемъ дивиденд'Ь 1899 г. въ 472 р., 
золотопромышленныя съ 134 (въ январ'Ь 1898 г. — 207 р.) — до 
*60 р. при теперешней стоимости, ровной почти нулю, а донец- 
ко-юрьевск1я акщи были понижены съ 575 р. только до 480. Соб- 
ственно и бумаги вполне солидпыхъ предпр1ят1й были вздуты непо- 
мерно и понижены биржей весьма ум'Ьренно. Въ самомъ дбл^ мы- 
<;лимо ли было платить за акщи брянскаго заводы по 482 р. (а 
раньше ихъ ц4на доходила в-Ьдь почти до 600 р. за 100) и пони- 
зить ихъ по случаю паники только до 443 р. (теперь ихъ цЬна 
ве бол^е 1 60 р. при дивиденд* въ 1 5 р.)? Признать ли нормаль- 
ной разц^нку акщй Петербургскаго международнаго банка въ 580 р.; 
€ъ понижешемъ даже — въ 442 руб. (въ середин-Ь 1901 г. упали 
ниже нарицательной — 250 р.)? Не права ли была биржа, понизивъ 
оценку акщй Юго-восточныхъ ж. д. со 176 до 1 19 за акщю (теперь 
и.'Ьна имъ еще несколько ниже, дивидендъ равнялся нулю въ 1898 и 
1899 г. и определился въ 2 р. за 1900 г. ^)? И разв* были напр. по- 
нижены таюя акщи, какъ русскаго общества пар. и торговли или солид- 
яыя «нефтяныя» бумаги? Большое ли пониженхе испытали акщи Волж- 
€ко-Камскаго банка или солидпыхъ земельныхъ банковъ? Н'Ьтъ, биржа 
достаточно чутко отнеслась къ д'Ьлу, и при томъ съ большою ос- 
торожностью: понижен1е бумап> было далеко не такъ сильно, какъ 
это сл'Ьдовало бы по состоятю д'Ьлъ гЬхъ предпр1ят1й, которыя эти 
бумаги представляли. Финансовое же в'Ьдомство очевидно не хотело 
в'Ьрить плачевному положен1Ю д'Ьлъ многихъ нашихъ предпр1ят1й, 
возникшихъ искусственно, благодаря дорогимъ казеннымъ заказамъ. 
Заказы за невозможностью получить изъ-за границы деньги на про- 
долженхе чрезмЬрно усиленнаго въ посл^дше годы жел'Ьзнодорож - 
наго строительства, приходилось сократить, а между т'Ьмъ мнопя 
оредпр1ЯТ1я съ недостаточными оборотными капиталами, съ чрез- 
мерно — дорогой администращей, съ преувеличеннымъ въ н-Ьсколь- 
ко разъ противъ д-Ьйствительной стоимости предпр1ят1я основ- 
Бымъ капиталомъ, только и жили надежною поправить свои д'Ьла 
съ помощью новыхъ дорогихъ казенныхъ заказовъ. Жалеть объ 
устаиовлеши истинной оцЬнки такого рода акц1Й совершенно не 



^) Въ начал'Ь янв. 1902 г. оц'Ьнка перечисленныхъ б7иагь н'Ьсколько измени- 
лась. Въ коыц'Ь февраля н'бкоторыя бумаги испытали повышеше. Приводимъ цифры 
по бюллетенямъ 3 янв. и 28 февраля 1902 г. (Тор -пром. газета 1902 №№ 3 и 50): 
Фениксъ 75 — 79 р,, Донбцко-Юрьевск1я 61^/4, Сормово 76^/2 и 106 — 109 (въ феврал-Ь), 
Александровская 23 и 24, Торгово-промышленныя 212 и 238^ Путиловск!я 52V2 и 
761/2, Международный 302 и 348, Юго-Восточныя 110. 
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приходится, но жаль, разум'Ьетсл, большую публику, накупившук> 
по дорогой ц^н-Ь, подъ влшн1емъ разныхъ д15Льцовъ, бездсаюдных'ь 
бумагъ, весьма желательно было бы принять м4ры протавъ банковъ^ 
занимавшихся «фииавсмрованхемъ» разныхъ дутыхъ предпр1ят1й и 
онкольной операидей вместо своего прямого д^Ьла-^учета 1соммерче- 
скихъ векселей. Никайе же синдикаты для искусственной поддержки 
дутыхъ предпр1ят1й пользы не привесутъ, а только вовлекуть госуд^ 
банкъ и банки частные въ безполезные убытки- Министерство фи- 
нансовъ слишкомъ оптимистически смотрело на положен!© нашей^ 
промышленности и на затруднеше денежпаго рынка. Этотъ опти- 
мизмъ сквозилъ и въ интересн'Ьйшемъ доклад* м-ра ф-овъ на 1 900 г.. 
гд* онъ указываетъ на огромный ростъ пашей промышленности въ 
посл'Ьдше годы и ростъ с1>ти ж. дорогъ, какъ на залогъ будущаго 
развитая нашего отечества. Деиежиое обращенхе наше м-ръ ф-овъ 
признавалъ безусловно црочнымъ, хотя и указывалъ на уменьгие^ 
иге нашихъ золотыхъ запасовъ сумм* 24,6 мил. р. (]V2% суммы 
золота въ конц* 1898 г.), 1«)т(Ч)ые ушли заграницу. Произошелъ 
этотъ отливъ всл^дств^е неблагопрхятнаго для насъ разсчетиаго ба- 
ланса, котораго не могъ покрыть на этотъ разъ ни приливъ ино- 
странныхъ капиталовъ въ пашу промышленность, ни увеличете госуд. 
задолженности, произшедщее всл'Ьдст1е выпуска заграницей новыхъ 
гарантир. лс. д. займовъ и продажд об^шгащй займовъ прежнихъ 
(преимущественно 4% -ой 1>енты и ЗУ2 96-ыхъ закл. листовъ дво- 
рянскаго банка). Нашихъ проц. бумагъ перешло вновь заграницу 
въ 1899 г. на сумму около 147 мил. р,, если судить потому, что 
къ 1-му Янв. 1899 г. изъ числа выпущенныхъ правитедьствомъ и: 
гарантированныхъ займовъ въ наличности не находилось до 4.664 Vг 
мил. р., а па 1 янв. 1900 г. уже на 4.84172 мил. р. (по дан- 
нымъ кредитной канцелярхи). Государ, казначействомъ и сберегат. 
кассами было продано бумагъ на 158 мил. руб., да ж. д. обли- 
гащй было вновь реализовано на За мил. р. нар. ВсЬ вырученныя по 
реализащи этихъ бумагъ суммы остались заграницей, остались тамъ 
и капиталы, предназдачеиные для пом4ш;ен1я въ наши промышлет- 
ныя предпр1ят1я, ушло заграницу все добытое внутри страны золото 
(до 50 мил. р,) и изъ црежнихъ запасовъ свыше 24 мил. р., другими 
словами 8аМо платежнаго баланса напшш въ эюмъ году склонилось 
въ пользу заграницы на сумму 200 — 250 мил. р., — 'ревультатъ исклю- 
чительно плохой, почти неслыханный. 1 900-ый годъ не принесъ ни- 
чего угЬшительиаго. Во первыхъ иолитичесюя осложиетя не умень- 
шились, а значительно увеличились всл1дств1е войны съ Китаемъ, 
въ которую къ несчастью была втянута и въ которой первую роль 
сыграла Росс1я. Трансваальская война отразилась крайне неблаго- 
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прхятно на добыч* золота, которая составила ^) всего 1 2.38 1 .454 унц, 
на сумму 255.924.653 дол. проггввъ 15.071.141 унп. иа сумму 
311.505.947 дол. въ 1899 г., т. е. сокращеше составило до 
2.689.687 унц. стоимостью 55.581.293* дол. (около 107 мил. руб.). 
Кром* того въ Трансвааль и на Крайн1й Востокъ посл*Ьдовалъ вм'Ь- 
<1Т'6 съ войсками огромный отливъ денегъ взъ Европы, и всл4дств1е 
такого положвн1я вещей трудно было ожидать особаго обил1я де- 
нежныхъ капиталовъ въ европейскихъ странахъ, особенно капита- 
ловъ свободныхъ, гЬмъ бол'Ье что торговый балансъ опять далъ въ 
пользу С. Штатовъ С. Америки огромное превышеше (до миллхарда 
долларовъ), и для оплаты его потребовалось между прочимъ налич- 
ное золото. Т'Ьмъ не мен-Ье необыкновенно развитая торгово-промыш- 
ленная деятельность въ 3. Европ'Ь, сопровождающаяся постояннымъ 
яакоплешемъ свободныхъ капиталовъ, особеннаго кризиса не потерпела 
я съ деньгами экстраординарныхъ затрудненхй не почувствовала. На- 
противъ сравнительно съ 1899 г. положеше значительно улучши- 
лось, чтб выразилось въ пониженхи учетяаго процента въ Лондоне до 
ЗV2 — 4%, въ Берлине до 5%, въ Иариж'Ь до 3%. Напротивъ у 
яасъ учетъ определялся въ 5V2 — 772% въ зависимости отъ срока 
учитываемыхъ векселей, что, конечно, нельзя еще при дороговизне 
у насъ денегъ вообще считать тревожнымъ признакомъ. Но тревож- 
ными были признаки совершенно другхе: урожай 1900 г. оказался 
опять мало удовлетворительнымъ и нашъ экспортъ, хотя и превысилъ 
экспортъ 1899 г., т^мъ немейте не былъ настолько ввликъ, чтобы 
дать въ нашу пользу сальдо, достаточное для оплаты пашихъ загра- 
яичныхъ платежей, особенно громадныхъ въ этомъ году вследствхе 
расходовъ на отправку (въ значительной части на зафаничныхъ 
судахъ) и содержаше нашихъ войскъ въ КитаЬ, а также на укр'Ь- 
нлен1в кванту нскаго полуострова, содержан1в большой эскадры въ 
Тихомъ океане и соорулсенхе разрушенной манчжурской ж. дороги. 
Необходимо къ этому добавить расходы русскаго правительства и 
экспонентовъ па устройство русскаго . отдела на Парижской выставке, 
а также расходы русскихъ паломниковъ на Парижскую выставку, 
необыкновенно многочисленныхъ, поездка которыхъ всячески поощ- 
рялась введешемъ особыхъ бюро, организующихъ посещеше выставки, 
командировками на выставку служащихъ разныхъ ведомствъ и т. д. 
А такъ какъ въ Париже за размепъ нашихъ кредитныхъ биле- 
товъ на золото и нашего новаго золото па франки взимали отъ 
2 до 3 фр. за каждые 1 00 руб. (въ томъ числе и отделеше 
русскаго для внешней торговли банка), не въ примеръ преж- 
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нему времени, когда никакого учета за это не взималось, а между^ 
тЬмъ наши нолуимперхалы принимались безъ учета за 20 фр.^ 
то умудренные опытомъ путешетвенники забирали съ собою загра- 
ницу возможно большое количество полуимерхальной и импераальной: 
монеты, какое только можно было достать за изъятхемъ ея изъ обра- 
щешя, и такимъ нутемъ по случаю Парижской выставки несомнЬнна 
было очень много вывезено наличныхъ золошыхь денегъ, Въ виду жа 
того, что въ 1900 г. веденные о реализащи новыхъ русскихъ займовь 
переговоры не ув'Ьнчались успЬхомъ всл'Ьдствхе совершенно несообраз- 
ныхъ услов1й, которыя предлагали заграничные банкиры, естественно,, 
изъ Росс1И должны были уйти довольно больш1я количества изъ прежде 
запасеннаго золота. Оффиц1ально они исчислялись въ 74,1 мил. р. ^)у. 
но, несомн-Ьино, эти цифры преуменьшены, такъ какъ въ этомъ под- 
счете не приняты во вниманге значителышя суммы въ наличныхъ день- 
гахъ, увезенныя войсками на дальшй Востокъ и путешественниками въ 
3. Европу. Заграничная задолженность наша несколько уменьшил1е1СЬу 
если судить по даннымъ кред. канце^^яр^и, ибо къ 1 янв. 1901 г. не 
находилось въ наличности изъ выпущенныхъ въ обраш,еюе госуд. и 
гарантированныхъ государствомъ бумагъ уже на сумму 4.775,1 мил, р.,. 
т. е. противъ преды дущ,аго года менее на 66,4 мил. руб. Объ- 
ясняется это возвратомъ изъ-заграницы нашихъ бумагъ, что еще 
бол-Ье ухудшило какъ расчетный балансъ. Притокъ бумагъ былъ не- 
сколько парализованъ сбытомъ заграницу ЗУ2%-ыхъ листовъ на. 
56 мил. р. и некоторыхъ другихъ бумагъ, принадлежащихъ госуд. 
казначейству, на сумму до 7 мил. руб. Превышенхемъ нашего вы- 
воза надъ ввозомъ (въ сумм'Ь до 1 1 6 мил. руб.), добычею золота 
на 50 мил. руб. и старыми запасами на 75 мил. руб. мы могли 
кое-какъ разсчитаться по невыгодному балансу. Курсъ нашихъ про- 
центныхъ бумагь испыталъ весьма сильное падете: для 4%-ыхъ 
займовъ въ рубляхъ=^'1о импер1ала оно дошло до 99% на Па- 
рижской бирж'Ь (главной для насъ), 3%-ыхъ для 83%, до ЗУг^Д-ыхъ. 
зак. листовъ до 87^Д, а государственной 4%*ой ренты до 95^/ф, в 
это въ то время, когда французская рента снова окр-Ьпла и стала пре- 
вышать паритетъ, а англ1йск1е консоли, не смотря на необычайно 
неудачную войну и вообще на шаткое положенхе Англ1и, не смотря 
на необходимость новыхъ займовъ на громадныя суммы, удержа- 
лись на курсЬ, превышающемъ 92%, хотя они приносятъ всего 
2^4, а съ 1903 г. всего 272%. Значительно хуже обстояло 
дЬло въ Гермаши, промышленность которой, какъ и у насъ чрез- 
м-Ьрно разрослась и въ значительной степени за счетъ иностран- 
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ныхъ же капиталовъ: 3%-ые германсие займы упали до 85 за 100, 
и германсгая государства стали переходить къ 4%-ому типу зай- 
мовъ (Баденъ, Бавар1я Г'амбургъ) или лее къ ЗV2%-му (Бавархя, 
Гессенъ), которые удалось реализовать — первые по 99-100, вто- 
рые по 93 — 94 за 100. 3^/оый СаксонскШ заемъ, напротивъ, былъ 
реализованъ только по 83^4 (въ 1899 г. — по 83 Уз).^ Гермашя 
даже прибегла къ такому несовсЬмъ обычному способу, какъ вы- 
пускъ краткосрочныхъ обязательствъ (до 1904 г.) изъ 4%, съ 
ц^лью пом'Ьщен1я ихъ въ Америке, которая впервые выступила 
такимъ образомъ въ 1900 г. въ качеств'Ь кредитора Герман1и (па 
сумму 80 мил. мар. по курсу а1 рап) и Англ1и (трехлЪтше 3%-ые 
боны, которые были приняты Америкой по 98 за 100 на сумму 
до 5 мил. ф. ст.) Къ чести нашего правительства необходимо ска- 
зать, что, какъ и въ предыдущемъ году, веЬ предложен1Я о подо- 
бнаго же рода займахъ, исходивш1я изъ Америки и отчасти изъ 
Англ1и, были безусловно отклонены. Министерство финансовъ пред- 
почло повышеше ц'Ьлаго ряда косвенныхъ нашихъ налоговъ (на спирт- 
ные напитки, на табакъ и на н-Ькоторые привозные продукты ^), уста- 
новить ^) особые сборы (съ заграничныхъ паспортовъ и съ же- 
лЬзнодорожныхъ билетовъ въ пользу Краснаго Креста), усилить про- 
дажу заграницу процентныхъ бумагъ прежнихъ выпусковъ и даже 
пожертвовать частью золотыхъ запасовъ. Такой порядокъ мы счи- 
таемъ вполн'Ь ц-Ьлесообразнымъ, такъ какъ иначе не им'Ьло бы ни- 
какого смысла накоплять запасы, если при первой же нуждЬ при- 
бегать къ новымъ убыточнымъ займамъ. Ошибку эту сд'Ьлалъ И. А. 
Вышне1радск1й въ 1891 г., во все свое министерство проводившей 
мысль о необходимости для госуд. казначейства запаснаго фонда, 
который накоплялся съ большими усилхями, а зат^мъ былъ истра- 
ченъ на выкупъ ц'Ьлаго ряда старыхъ нашихъ займовъ, и, когда 
появились только признаки нужды въ деньгахъ (на самомъ д'Ьл'Ь, 
какъ потомъ оказалось, такой нужды даже и не было), былъ вы- 
пущенъ на унизительныхъ услов1яхъ 3%-ый заемъ 1891 г., по- 
дорвавшШ нашъ госуд. кредитъ года на три. Выйти съ честью изъ 
гЬхъ затру дненШ, въ которыя Росс1Я была поставлена въ 1900 г. 
всл-Ьдствхе неурожая, Китайской войны, промышленнаго кризиса 
внутри имперш и^ парижской выставки, вызвавшей отъ^здъ загра- 
ницу всЬхъ сколько-нибудь состоятельныхъ русскихъ, — большая за- 
слуга, и надо удивляться, что въ этомъ году удалось все-таки 
свести концы съ концами въ госуд. росписи хотя бы и съ по- 
мощью свободной наличности госуд. казначейства. Къ солсал'Ьнхю 

1) Собр. узак. 1900 г. ст. 1773 и 1502 

2) Ша., ст. 1802 и 2653. 



— 264 — 

китайская война лишши разъ обнаружила часто забываемую у васъ 
ненависть къ Росс1Н со стороны зап. европейскихъ народовъ. Не 
смотря на то, что вся тяжесть войны обрушилась именно на Рос* 
С1Ю, которая безкорыстно отдала Китай въ руки з. европейскихъ 
войскъ, не было той непрхятности, которая не была бы сделана 
англ1йскими, германскими, японскими и другими войсками и дипло- 
майей нашей доблестной арм1и. Еще бол'Ье жаль, что Росс1я опять, 
забывъ уроки прошлаго, стала вести благотворительную политику 
по адресу Китая: почти совершенно сперва отказалась отъ возна- 
граждешл за свои военные расходы и за разрушен1е Манчжурской 
ж. дороги (отъ чего Китаю не стало легче, такъ какъ вознагражде- 
П1е за русск1й счетъ взяли друпл державы), предложила Китаю 
возвратить ему занятую съ боя нашими войсками Манчжурш и т. д. ^) 
Съ самаго начала, спасши Китай во время войны съ Япошей, гаран- 
тировавъ 100 — миллюнный китайск1й заемъ, мы взам^нъ своей 
услуги взяли вь аренду на 25 лгьтъ Порть- Артуръ и Тал1енвай 
и взялись на свой счеть соорудить для китайцевъ ж, дорогу черезъ 
Манчжурш (дорога даромъ черезъ 80 лить должна была перейти 
въ собственность Китая, а черезъ 36 л-Ьтъ онъ получалъ право ея 
выкупа на такихъ выгодныхъ услов1яхъ, на какихъ нишгда наше 
правительство не получало право выкупа частныхъ дорогъ, соору- 
женныхъ при томъ на гарантированный капиталъ ^\ Ясно, что 
такая политика ни къ чему доброму повести не можетъ: Китайцы 
насъ иепавидягь все равно больше, ч-Ьмъ кого-либо другого изъ 
европейцевъ за то, что мы привели таковыхъ за собою въ Пекинъ, 
и если бы мы освободили Манчжурш и даже Портъ - Артуръ, 
они сочтутъ только это признакомъ нашего безсилхя, какъ сочтутъ 
за таковой же признакъ подобный постунокъ и въ з. ЁвропЪ. До- 
в^р1я ничьего мы не пр1обр^Ьтемъ, выгоды же свои потеряемъ. 
Къ сожал'Ьнш политика благотворешя чужихъ народовъ за счетъ 
интересовъ своего у насъ до сихъ поръ въ большой мод%. Самъ 
министръ финансовъ, который бол^^, ч'Ьмъ кто-*либо другой долженъ 



1) Окончательное во8награаден1е съ Катая опред'Ьдено въ 460.674.472 таэлей= 
1.727.529.270 фр. изъ коихъ на долю Россш пр1йдется до 500.077.903 фр., ндн 
187.529.213 р. (В-Йст. фин. 1902 г. № 7, стр. 380). М-ръ ф-овъ во всепод. докл. на 
1902 г. долгъ Китая собственно нашему правительству (не чаотныхъ лацакъ я об- 
ществамъ) исчисляетъ въ 106 иил. руб. Суммою этою никакъ, конечно, не будетъ воз- 
можно покрыть натихъ раеходовъ, вызванныхъ Китайской смутой^ если принять 
во внииаше равру шеше Восточно- Китайской ж. дороги^ сооружаемой исключительно 
за счетъ нашего госуд. казначейства, и расходы по оборон'Ь Квантунскаго полу- 
острова и оккупац1И Манчжур1и. 

^) Гбрман1Я или лучше сказать., германск'ю капиталисты взялись построить Баг- 
дадскую дорогу въ Турщи на услов'1Яхъ гарантги турецкииъ правительством ь ихъ 
капиталя, не смотря на несравненно большую выгодность этой дороги сравнительно 
съ Манчжурской. 
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былъ бы сознавать всю тягость подобной политики, писалъ во всепод. 
доклад'Ь на 1901 г. ^): «Защищая свою границу, Росс1я въ то же 
вре91Я и въ самоиъ Кита'Ь сделала все, что отъ нея требовалъ 
долгъ православной державы, для подавлетя смутъ противг закон- 
тш> порядка и правительства въ Доднебеснай имперги (не про- 
тввъ ли, в']&ри^Ье, католическихъ и протестантскихъ мисс1онеров'ь, 
плоды д']^я?гел^ости которыхъ мы^ православные^ должны были по- 
жинать?) и для оказашя европеиг^мъ помощи противъ насил1й мя- 
тежной толпы. Не ожидатя выгодъ подвинули насъ на это, а 
единопвенно соанан1е своей общности со встьмг человгьчествомъ. 
Все это непреложено доказываешь^ что Росс1я въ высокой степени 
миролюбива не потому^ что она слаба, а потому, что она могуще- 
ственна. Но на могуществгЬ своемъ Росс1я не осповываетъ какихъ- 
либо скрытыхь своекорыстныхъ разсчетовъ». Увы, вш не пресл'Ь- 
дуемъ въ нашей политике, д'Ьйствительно, никакихъ своекорыст- 
ныхъ разсчетовъ ни скрытыхъ, нв явныхъ. Отсюда и наши неудачи 
во вп^Ьшней политике, и слабость нашего государств* кредита сра- 
внительно съ государствами, пресл'Ьдующивга своекорыстную по- 
литику. Мы все доказывали Ёвроп']^ свое миролюбхе и свою об- 
щность со всЬхъ челов'Ьчествомъ ^^ потому что мы могущественны». 
Но доказательствамъ нашего миролюбгя никто не в'Ьритъ и не 
можетъ в'Ьрить^ а видятъ только вгь нашемъ безкорыспи именно 
пашу слабость^ стараются насъ всегда запугать и нередко въ этомъ, 
къ несчастью нашему, усп-Ьвакяъ. 

Вообще министръ финансовъ смотр'клъ на постигшха насъ въ 
1900 году б4дств1я чрезвычайно оптимистически. Это д'Ьдаетъ ему, 
конечно, честь, такъ какъ не сл-Ьдуетъ терять присутствхя духа ни 
при какихъ, с^мыхъ тяжолыхъ, обстоятельствахъ. Но йавгь кажется, 
что благопрхятность положеюя нашего онъ слишкомъ преувеличи* 
валъ. Чрезвычайный ростъ госуд. доходовъ въ послЬдше годы, на- 
коплеше свободныхъ золотыхъ запасовъ, возможность осуществить 
денежную реформу^ наконецъ самое развитее нашей промышленности 
обусловлены были преимущественно притокомъ къ намъ заграпич- 
пыхъ капиталовъ. Государство заключало займы йепосредственно, 
заключали ихъ подъ правительственную гарант1Ю частныя ж. дор. 
общества, помещались заграницей на весьма больш1я суммы заклад- 
ные листы госуд. ипотечныхъ банковъ (глав, образомъ дворянскаго), 
притекали заграничные капиталы и при посредстве частныхъ лицъ 
въ нашу промышленность, торговлю, частные коммерчесше банки. 
Безъ этихъ займовъ достигнуть полученныхъ нами результатовъ 
было бы совершенно невозможно. А между гЬмъ м-ръ ф-овъ ув^- 

1) Вгьст. фин.^ 1901 г., № 1, стр., 10—11. 
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рялъ, что идеалъ госуд. хозяйства вести его тасъ, чтобы избыт- 
ками обыБнов. госуд. доходовъ покрывались даже расходы чрезвы- 
чайные, и государство могло бы обходиться безъ займовъ. Любо- 
иытн1>е же всего, что онъ доказывалъ, будтобы э)ш-ь идеалъ и на 
самоиъ д'Ьл'Ь достигнуть, что увеличете заграничной задолженности 
поставило бы насъ н^ опасный путь, и слава Богу, что у насъ 
накоплена такая свободная наличность^ которая даже въ критиче- 
СК1Я обстоятельства 1900 г. позволила обойтись безъ займовъ ^). 
На самомъ д'Ьл'Ь мы, конечно, не заключали бол^е займовъ на по- 
крыпе дефицитовъ по ^ обыкновенному» бюджету, м-во ф-овъ пред- 
почло другой иорядокъ: выпускать займы отъ своего имени плп отъ 
имени частныхъ ж. д. обществъ спещально дъ 1гЬляхъ расширешя 
ж. д. сЬти. Скюруженхе дорогъ въ усиленномъ разм^рЬ увеличивало 
платежныя силы населен1я, а съ гЬмъ вм^стЬ государ, доходы^ 
роспись сводилась дефицита, но заемъ былъ произведенъ. Не будь 
займа былъ бы дефицитъ, пришлось бы занимать деньги спещально 
на его покрыт1е, т. е. заемъ все равно пришлось бы заключить, но 
новый ж. дороги выстроено не было бы. Такую же роль, какъ 
ж. д. займы, играли и займы ипотечные, и займы промышленные 
(притокъ иностр. капиталовъ въ руссюя предпрхяйя). Въ м-во Витте 
наша заграничная задолженность возрасла свыше, ч'Ьмъ на мил- 
лгардъ рублей, и если она не возрасла, какъ видели мы, въ 1900 г.^ 
то только потому, что были запасы золота, занятые раныие. Следова- 
тельно, не только мы не достигли еще идеала — обходиться безъ займовъ 
вообще (мы лично впрочемъ нисколько не видимъ въ этомъ идеала), 
но до сихъ порь не можемъ ограничиться внутренними займами^ 
а все еще приб'Ьгаемъ къ заграничнымъ капиталамъ, безъ которыхъ 
г10ка мы обойтись не можемъ. Попытка обойтись безъ нихъ впер- 
вые была сделана И. Л. Вышнеградскимъ, который всячески изб*- 
галъ заг})аничныхъ займовъ. Она окончилась не совс1>мъ удачно, но, 
если и могла хотя до известной степени осуществляться, то един- 
ственно благодаря превосходнымъ нашимъ урожаямъ конца 1880-ыхъ 
годовъ, обусловившимъ огромный вывозъ хл-Ьбовъ и съ гЬмъ вм'ЬсгЬ 
необычайно выЛдный для насъ разсчетный балансъ: мы тогда на- 
копляли свои капиталы, а потому и могли обойтись безъ загранич- 
ныхъ. Съ начала 1890-ыхъ годовъ мы перестали накоплять эти 
капиталы въ количеств'^, достаточномъ для разсчета по нашимъ за- 
граничнымъ долгамъ и снова вынуждены были, какъ и прежде (со 
временъ крымской войны и до Вышнеградскаго), обратиться къ по- 
заимствован1Ю иностранныхъ капиталовъ, а въ этомъ угЬшительнаго 
было очень мало. Но хорошо то, что этотъ притокъ был'ь органи- 

1) 1Ыа., стр. 5—7. 
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зованъ нашимъ новымъ м-омъ ф-овъ на правильныхъ началахъ, 
въ ц'Ьляхъ подъема производительныхъ силъ страны, на выгодныхъ 
сравнительно услов1яхъ и въ надлежащей постепенности, что онъ 
дМствительно сопровождался ростомъ нашей промышленности, гро- 
маднымъ увеличенхемъ ж. дорожной с4ти и установленхемъ правиль- 
наго (золотого) денежнаго обращепхя. Могла бы вЪдь и задолжен- 
ность страны возрости, и пользы отъ этого страна никакой не по- 
лучить, и тогда положете наше действительно было бы не изъ 
завидныхъ. Но закрывать глаза на истинное положете вещей, ума- 
лять или вовсе сводить къ нулю значенье для нашихъ нов'Ьйшихъ 
усп'Ьховъ заграничныхъ капиталовъ, полагать, что наше госуд. и на- 
родное хозяйство могло и можетъ безъ нихъ обойтись и что наши 
финансы сами по себ^^ находились бы или находятся въ прекрасномъ 
состоянш, кажется намъ и неправильнымъ и ненужнымъ. Самыя 
заслуги м-ва ф-овъ выступаютъ ярче, если признать наше положете 
неблагопр1ятнымъ и не вполн']^ нормальнымъ въ виду невозможности 
обходиться временно безъ иностранныхъ капиталовъ. Впрочемъ кос- 
венное признаше въ необходимости последнихъ для дальиМшаго 
нашего развипя находимъ мы и во всепод. даклад^ м-ра ф-овъ на 
1901 годъ (не говоря уже о правительственныхъ соебщетяхъ 
1899 г.), гдЬ какъ главная причина нашего денежнаго кризиса 
выставляются денежныя затруднетя въ 3. Европ'Ь, вызванныя вой- 
нами въ Бита'Ь и Трансваал'Ь, затратой европейскихъ капиталовъ 
въ предпр1ят1я аз1атс1ая и африканск1я, и выгодными торговыми 
балансами С. Штатовъ. « Вполне естественно, что руссюй денелшый 
рынокъ ощутилъ на себ'Ь вл1ян1е общей причины вздорожан1я денегъ въ 
Европ'Ь. Еще недавно иностранныя средства, привлекаемыя круп- 
нымъ процентомъ на ссужаемыя деньги, обильно пргипекали къ памь 
не только въ долгосрочныя затраты, но и во временное пом-Ьщете; 
теперь этотъ приливъ значительно ослабъ, такъ какъ умеиыиенге 
разности между размерами ссуднаго процента у насъ и на за- 
паде Европы сделало передвижете средствъ еъ з. рынковъ въ Россш 
мен-Ье выгоднымъ. По той же причине некоторая часть получен- 
ныхъ нами на срокъ капиталовъ отлила отъ насъ обратно». Мы 
думаемъ однако, что разность эта въ настоящее время не уменьши- 
лась, а возросла, такъ какъ наши госуд. фонды теперь гораздо ниже 
расцениваются сравнительно съ заграничными, ч4мъ прежде. Такъ 
напр. ц4на 3%-ыхъ нашихъ займовъ въ 1897 — 98 г.г. доходила 
до 97 за 100 при ц-Ьн* въ 103 за 100 французской 3%-ой 
ренты и превышала ц4ну германскихъ 3%-хъ консолей. Теперь же 
наши 3%-ые займы упали до 80 — 85 за 100, французская 3-ая рента 
опять расценивается по 102, а германсше 3-ые займы по 93. Когда 
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же была большая рашица? Но въ 1897 — 98 г.г. Росс1и гораздо 
бол'Ье доверяли, ч']Ьнъ въ 1 900 — 1 902 г.^ и причинами такого не- 
дов'Ьр1Я яв;гяк>тся: промышленньиИ кризисъ, отливъ отъ насъ золота, 
неудачная (по своему безкорышю) и едва не вовлекшая насъ въ 
войну съ Яаоц1ей внешняя политика. Конечно, если бы каниталы 
въ 3. Бвроп'Ь были бы такъ же свободны какъ и прежде, то 
приливъ ихъ въ Росс1Ю продолжался бы: повгЬщать ихъ надо же 
было бы куда нибудь и все таки казалось бы безопаснее ссудить 
Росс1и, нежели напр., Италш, Грещи, Испаши, Ю. Амершсб или 
Япон1и, тоже доказываюш;ей свою общность со всЬмъ челов^чествомъ. 
Конечно если бы у насъ, какъ и въ Америке, изъ году въ годъ 
ввгЬсто недорода былъ бы урожай, и мы могли бы д;гя сведен1я 
концовъ съ концами обходиться безъ заграничныхъ капиталовъ, то 
д^о сразу же приняло бы другой оборотъ. Но этой причине при- 
давалось у насъ очень мало 8начен1Я. М-ръ ф**овъ видклъ главную 
причину нашихъ затруднеши въ затруднешяхъ европейскихъ деи. 
рынковъ, въ затрате нашихъ средствъ на восточную ж. дорогу, на 
флотъ въ Тихомъ океане, на войну въ Кита^, на управлеше и обо- 
рону Квантунскаго полуострова. Зат'кмъ у1сазывалось на расходы 
заграницею по оборудовашю нашей промышленности и только въ 
концЬ концовъ— на плоххе урожаи посл'Ьднихъ л^тъ. М-ръ ф^овъ 
находилъ, что при строгомъ соблюден1и благоразумной и твердой 
финансовой политики современныя обстоятельства не должны вну- 
шать опасен1й: европеисте рынки придутъ въ равнов'Ьсге сами собою 
по м^р*! накоплешя новыхъ сбережен1й и возм'Ьщен1Я части произ- 
веденныхъ затратъ, руссюй рынокъ будетъ облегченъ съ прекраще- 
Н1емъ чрезвычайныхъ расходовъ на дальнемъ Востоке и съ улучше- 
шемъ нашихъ урожаевъ. «Такимъ образомъ затруднегая нашего 
денежнаго рынка, по скольку они зависятъ отъ политическихъ и 
экономическихъ причинъ, общихъ и мЪстныхъ, сл^дуетъ признать 
весьма преходящими, наблюдаемое же уменьшеше нашего золотого 
запаса не представляетъ чего-либо особо тревожнаго: въ першдъ со 
второй половины 1892 г. по 1898 г. золотая наличность увеличи- 
лась на 422,8 мил. р. и въ обращеше введено золота на 149,з мил* р. 
на ряду съ сокращешемъ обращавшихся билетовъ па 198,8 мил. р.; 
съ 1898 г. по 1901 г. сумма золотой наличности уменьшилась 
на 520,5 мил. р., но за то количество золота въ обороте возрасло 
на большую сумму, 535,2 мил. р., и билетное обращете сокращено 
еще на 348,9 мил. р. Если съ 1892 г. при см'Ьн^ и счастливыхъ 
и мен^^е удачныхъ въ экономическом'ь отношенш годовъ, могло быть 
накоплено и частью выпущено въ обращеше такое количество зо- 
лота, при одновремепномъ уменьшеши числа кред. знаковъ въ оборот^Ь 
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почти на половину, то есть полное ошоваше разечитывать, что по 
мвиовавш исключительныхъ обстояфельствъ представятся возможность 
пополнять небольшую убыль въ золотомъ запасЬ страны а вновь 
довести его до прежнихъ разм'Ьровъ. Если бы, противъ ожидан1я, 
улучшете международнаго рынка гамедлтлюсь, и предстояла ^ бы 
потеря еще значительнаго количества золота, то и въ этомъ случа^Ь 
им^ющ1йся золотой запасъ бол^^е^ ч^мъ достаточевъ, чтобы спокойно 
выждать врей[ени, когда шъ будетъ вновь постепенно наростать. 
Относясь такнмъ образокъ, къ будущему съ нолнывгь дов'Ьрхемъ и 
спокойств1емъ, м-ргь ф-овъ считаетъ долгомъ высказать, что, по его 
глубокому убежденно, п^еживаемыя затруднешя сказались бы у 
насъ съ гораздо большею силою, если бы мы не воспользовались 
благопр1ятнымъ временемъ, чтобы закончить монетную реформу въ 
короткий срокъ. При услов1яхъ, подобныхъ вастояп1;имъ, едва ли 
было бы возможно решиться на как1я-либо м'Ьры для исправлешя 
денежной систомы. Общеевропейск1й денежный кризисъ немедленно 
повлекъ бы за собою падете курса кред. билетоаъ и друпя груст- 
ныя явлен1я, уже испытаиныя Россхею въ прежтя времена, и не 
замедлилъ бы весьма печально отразиться не только на нашемъ 
деяежномъ рынк4 и торговыхъ оборотахъ, но и на государстввнных7> 
финансахъ. Если мы не видимъ этого теперь, то лишь благодаря 
правильной денежной системе, основанной на прочной монетной 
единиц'Ь» ^). Къ этому мн'Ьн1Ю присоединяемся и мы. 

Естественно, что охрана въ порядке прочности нашего деаелс^ 
наго обращен1я должна была стать первой задачей м-ва ф-ов'ь: 
стоитъ рухнуть новой нашей денежной системе, и кризисъ разра- 
зится съ необычайною силою. На Запад* денежныя затруднен1я 
удалось побороть очень скоро. Германсше 3%-ые консоли за годъ (съ 
половины 1900 къ половин'Ь 190! г.) повысились съ 86 до 90, и 
въ апр^л-Ь 1901 г. 3%-ый заемъ въ Германш былъ весьма легко 
реализованъ по 86^4 за 100, т. е. изъ 3,45% дМств., золотые 
запасы германскаго банка возросли за это время съ 800 мшл. мар. 
до 1 милл1арда мар., учетъ съ 5V2 пониженъ до ЗУ2%, и это не- 
смотря на разразившШся въ Гермаши промышленный кризисъ, сопро- 
вождавш1йся крахомъ Лейпцигскаго банка, а вслЬдъ за нимъ ц'Ьлаго 
ряда и другихъ. Къ февралю 1902 г. 3%-ые Герм, бумаги дошли 
уже до 93%, а дисконтъ пониженъ до 3%, запасы золота дошли 
до 1 .060 мил. мар. Во Франщи, которая никакого особеннаго кризиса 
и не испытывала, металличесгае запасы за это же время возрасли 
на 350 мил. фр. въ нацхоиальномъ башсЪ, рента, стоявшая и безъ 



1) 1Ыс1., стр. 9—10. 
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того высоко, еще повысилось (съ 100 до 101), учетный процентъ 
остался на уровне 3%, съ деньгами совершенно свободно, золо- 
той запасъ доходить до 2*/2 миллхардовъ фр, въ банк'Ь. Даже въ 
Англ1И, продолжающей вести разорительную войну, золотой запасъ въ 
банк'Ь возросъ съ 32 миЛ. * до 35 — 36 мил. &, оффищальный учетъ 
остался на уровне 3 % и только понизился курсъ консолей съ 1 00 — 1 1 
до 94 — 95, но не надо забывать, что по случаю войны пришлось 
таковыхъ вновь реализовать на 60 мил. д. предстоять и еще займы, 
а в'Ьдь нар. процентъ по этимъ каждый черезъ годъ будетъ только 
2^/2%, да и теперь всего 2^4%. У насъ же золотая наличность 
банка уменьшилась до 700 мил. р. съ 800 мил., количество кред. 
билетовъ въ обращенш возросло (правда очень не на много), учетно- 
ссудный процентъ пониженъ съ 5У2 — бУз только до 5 — 6%, при 
чемъ частный дисконтъ по обыкновешю значительно дороже оффи- 
щальнаго, тогда какъ заграницей наоборотъ; рента же наша съ 99 
упала до 96 за 1С0. Ухудшенхе нашего положетя сравнительно 
съ первоклассными державами 3. Европы станетъ еще рельефн'Ье, 
если мы возьмемъ для сравнетя конецъ 1899 г. и середину 1^01 г. 



Тогда окажется ^): 



Конецъ 1899 г. Середина 1901 г. 



Въ Герман1и: 

Золотые запасы банка . . 730.761.000 м. 
Билетное обращенхе . . . 1.265.455.000 

Ц'Ьна 3%-ыхъ займовъ . 88,-5% 

Офиц. учетъ 7% 

Во Франц! и: 

Металл, запасы банка . . 3.022.600.000 фр. 
Билетное обращеше . . . 4.093.539.000 

Ц'Ьна '3%.ой ренты . . . 99V20^ 

Оффиц. учетъ 4^/2% 

Въ Англт: 

Золотой запасъ банка . . 31.913.000$ 

Билетное обращенхе . . . 28.326.000 & 

Ц'Ьна 23/496 -ыхъ консолей 99% 

Оффиц. учетъ 6% 

Въ Росс1и: 

Золото банка 839.582.000 р. 

Билетное обращеше . . . 491.090.000 

Ц'Ьна 40^-ой ренты . . . 99V2% 

Оффиц. учетъ 6—7% 



958.201.000 м. 
1.230.285.000 

91% 
31/2% 



3.575.302.000 фр. 
3.966.561.000 
101% 
3% 



35.575.760 а 
30.179.355 
93% 

3% 



694.509.000 р. 
552.246.000 

96% 

51/2—61/20/0 



Бол'Ье или мен-Ье 
4* или мЕнусъ 



+227.440.000 м. 
— 35.170.000 

+ 2,25% 
— 31/2% 



+552.702.000 фр. 

— 27.978.000 

+ 11/2% 

- 11/2% 



+ 3.662.760 ^^ 
+ 1.853.355 



3% 



—145.073.000 р. 
+ 61.156.000 

- 31/2% 

- 1/2% 



1) В*ст. фин. 1901 г. № 1, 29, 30. 
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Ясно, что положете наше не было благополучнымъ, ясно, что 
золотые запасы нагаи исчезали, ясно, что д'Ьло вовсе было не въ 
денелсномъ кризисЬ 3. Европы, гд'Ь все было относительно благопо- 
лучно, а все Д'Ьло было въ томъ, что намъ неч-Ьмь было разсчитаться 
по нашимъ заграничнымъ обязательствамъ, ибо мы не могли произвести 
столько товаровъ, чтобы ими заплатить за привозимые къ намъ то- 
вары изъ-заграницы, оплатить издержки нашихъ путешественниковъ, 
и оплатить нашу ежегодную дань по вн^шнивгь долгамъ. Приходилось 
или отдавать обратно занятое у 3. Европы золото или занимать у яея 
деньги снова, всячески отстаивая свои золотые запасы, — основу столь 
необходимаго намъ правильнаго денежнаго обраш;ен1я. Начиналась 
«борьба за золото». Правительство наше приложило извЬстныя у си- 
лая, чтобъ увеличитъ прежде всего нашу внутреннуюю добычу я;ел- 
таго металла: отм-Ьненена была горная подать съ золота, предостав- 
лена свобода обраш;еюя его, началась разработка знаменитыхъ пршс- 
ковъ на Желтуг^^ въ Манчжурхи, привлекаются къ разработке нашихъ 
золотыхъ рудъ иностранные капиталисты, делаются энергичесюя 
разв'Ьдки по побережью Охотскаго моря, а отчасти и внутри Кам- 
чатки. Но въ этомъ направлен1и наврядъ ли можно въ скоромъ 
времени достичь серьезныхъ результатовъ въ д'Ьл'Ь охраненхя нашихъ 
золотыхъ запасовъ, хотя, конечно, всЬ м4ры, какая только будутъ 
приняты для разработки нашихъ золотыхъ пргисковъ необходимо 
прив'Ьтствовать, ибо народное богатство отсюда можетъ возрости въ 
значительной степени, только не сл'Ьдуетъ предоставлять зд^сь слиш- 
комъ много льготъ иностранцамъ, ибо это д'Ьло даетъ слишкомъ 
большхе барыши, и нежелательно, чтобы они вывозились изъ Рос- 
с1и. Добыча золота у насъ скор'Ье падаетъ, ч4мъ возростаетъ. Въ 
1893 г. она достигла своего кульминацюннаго пункта (2.759 п.), 
въ посл'Ьднее десятил-Ьпе 2.440 пудовъ въ среднемъ, въ 1901 г. 
всего 2361 пуд. Дал^е приняты были м'Ьры къ удержашю за1раницей 
разм'Ьщенныхъ уже тамъ нашихъ бумагъ, государственныхъ и частныхъ. 
Относительно частныхъ бумагъ последовало Высочайшее повел-Ьше 
10 дек. 1899 г. ^), чтобы въ изъят1е д-Ьйствующихъ законополо- 
жен1й о 5%-омъ сбор4 съ доходовъ отъ денежныхъ капиталовъ 
освободить впредь отъ уплаты 5%-аго сбора доходы: 1) отъ не- 
гарант, облигащй, выпущенныхъ русскими акщонерными компашя- 
ми и реализованныхъ заграницею и 2) отъ облигацш, выпуш;енныхъ 
заграницею иностранными анонимными обществами^ допущенными 
къ производству операщй въ Россш, — при томъ услов1и, если озна- 
ченпыя выше % бумаги выпущены въ иностранной ва^погЬ безъ 



1) Собр. узак. 1901 г. ст. 248. 
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паритета на русскую монету. Тетя проц. бумаги пе допускаются 
иъ обращенью на русскихъ биржахь. 

Этимъ путемъ и облегчали выаускъ новыхъ иромышленньЕхъ 
буиагъ . аагранЕцею, и установлнвалось препятствхе ддя притока ихъ 
въ Росс1Ю« Еще бо^г1е важная м'Ьра была прашята въ силу Вые. 
указа 4 дек. 1900 г. ^), которымъ были освобождены отъ уплаты 
купоннаго налога свидетельства 4% -ой госуд. ренты, держателями 
которыхъ являются заграничные капиталисты. Льгота эта предостав- 
лялась* тЬмъ изъ НИХ1,, которыя внесли бы свои бумаги въ указан* 
ное м-омъ ф-овъ кредитное учреждеюе для п^есылки въ госуд. ко- 
мисс1ю погашешя долговъ, выдававшую именную квитанщю въ ир1ем^^ 
на хранеше бумагъ (удостовйршие именной записи), при чемъ льгота 
начиналась не ран4е, какъ по исте'1ен1и 3 мЪсяцевъ со дня внесе- 
шя ренты «ъ соотв'Ьтствующее кред« учрежден1е или банкирскгй 
домъ. Въ квитанщяхъ должно было содержаться указан1е поддан- 
ства, имени, фамил1и и мйста пребывашя влад'Ьльца и кассы, изъ 
которой должна производиться уплата процентовъ. Передача квитан- 
шй по надписямъ воспрещалась, а въ случае перехода права соб- 
ственности на квитанщи 1п1ег у1У08 или тогИз саиза выдавалась 
новымъ влядФяьиамъ новая квитанщя. Обратно свидетельства ренты 
возвращались полностью и по частямъ, можно было и добавлять на 
хранен1е къ прежнимъ новыа свидетельства, во вс4хъ этихъ слу- 
чаяхъ старыя квнтанцш заменялись новыми. Все расходы по вы-* 
даче и обмЬиу квиганщй, а равно по пересылке туда и обратно 
самыхъ свидетельствъ ренты правительство наше брало на себя ^), 
какъ взяло оно раньше на себя все расходы по хранетю во фран* 
цузскомъ банке принадлежащихъ французскимъ капиталистаиъ на- 
шихъ облигащй. Мотивировалась оффищально ^) принятая мера^ 
какъ акгт справедливости по отношенхю къ иностраннымъ держа- 
телямъ пашихъ бумад^, которыя не должны подлежать купонному 
налогу, какъ виду налога подоходнаго, и которыхъ предполага- 
лось налогу не подвергать еще въ 1885 г., когда обсуждался во- 
просъ (при Н. Х- Бунге) объ установлеихи сбора съ доходовъ отъ 
денежныхъ 1;апиталовъ, но было решено вследсгвхе трудности опре- 
делен1я въ каждомъ данномъ случае, лринадлежитъ ли бумага ино- 
странцу или нетъ, въ основан1е освобождешя отъ налога положить 
не признакъ личный (нашоналыюсть владельца), а объективный 
(родъ бумаги), действительно сборъ съ доходовъ огь ден. капита- 



1) Собр. узак. 1901 г. ст. 67. 

2) Распор, м-ва ф-овъ, объявл. 10 янв. 1901 г. Сенату (Собр. узак. и расп. 
прав. 1901 г. ст. 68). 

3) ВФстн. финансовъ 1901 г. № 3, стр. 138—13». 
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ловъ не былЪ' распространенъ на займы, обращавш1еся главнымъ 
образомъ заграницей, а такл^е впосл']^дств1и были изъяты изъ на- 
званнаго сбора вновь выпущенные . займы, разм'Ьщенные на загра- 
ничныхъ рынкахъ. Въ последнее время всл^дствхе зам'Ьны рентой 
н'Ькоторыхъ бумагъ, обращавшихся заграницей, не освобожденныхъ 
отъ налога, напр. восточные займы, акцш юго-западныхъ, балтШской, 
варшавско-тереспольской и др. ж. дорогъ, состоялся переходъ н*- 
котораго количества ея заграницу. Рент'Ь присвоены мнопя преиму- 
щества: прхемъ по нариц. ц'Ьн4 въ обезпеченхе всякого рода казен- 
ныхъ платежей, выдача ссудъ изъ госуд. банка изъ пониженнаго 
процента, прхемъ купоновъ въ казенные платежи за три месяца 
до срока оплаты купоновъ. Этими льготами не пользуются иност- 
ранцы, не проживающ1е въ Росс1и, и для нихъ таковыя им']^ютъ 
весьма малое значен1е. Поэтому-то и справедливо предоставить дру- 
гого рода льготы иностранцамъ. 

Натяжка этого объяснешя очевидна. Прежде всего въ*1885г. 
освобождены были изъ нашихъ займовъ (внутреннихъ и вн^^шнихъ 
безразлично) отъ купоннаго налога только т*, относительно коихъ 
было при самомъ выпускЬ выговорено это освобождеше; всЬ же ос- 
тальное обложены, въ томъ числ-Ь и размещенные заграницей. Посл^ 
лее введетя у насъ купоннаго налога, для всЬхъ займовъ, выпускае- 
мыхъ черезъ заграничныхъ банкировъ, выговорено было последни- 
ми услов1е освобождеюя навсегда отъ всякихъ русскихъ налоговъ. 
Освобождать отъ названнаго сбора ренту, принадлежащую загранич- 
нымъ капиталистамъ, не пришло въ голову никому и при конверсхи 
въ таковую ж. д. акщй или восточныхъ займовъ именно потому, 
что такая м^ра была бы крайне несправедлива по отношенш къ 
русскимъ держателямъ этой бумаги и способствовала бы ея отливу 
заграницу (что представлялось тогда нежелательнымъ). Руссше дер- 
жатели также далеко не всЬ пользуются спещальными льготами, 
дарованными 4% -ой рент-Ь, и не этими льготами определяется ея 
оценка на нашемъ рынке, такъ что о справедливости въ данномъ 
случае трудно даже вести и речь: эта мера въ высшей степени не- 
справедливая и обидная для русскихъ капиталистовъ^ и мы уве- 
рены, что м-во ф-овъ согласилось на нее только, такъ сказать, 
скрепя сердце. Мера эта вызвана единственно борьбою за золото: 
отныне 4%-ая рента должна стоить заграницей дороже, чемъ вну- 
три Росс1и, ибо она тамъ приносить 4 % , а, едва перекочуетъ сюда, 
какъ начинаетъ приносить только 3,8%; казалось, что отныне невыгодно, 
почти невозможно будегь перепродавать ее обратно въ Россш и, напро- 
тивъ, очень выгодно покупать ее въ Россш и, вывозить заграницу. 
Заграничная задолженность наша должна отъ этого возрасти, но 

18 
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золотые запасы получаютъ некоторые шаясы на охранеше отъ от- 
лива ихъ заграницу. Несомн-Ьино заграничные держатели 3,8% -ой 
ренты всл4дств1е впезапнаго превращвюя ея въ 4%-ую полу- 
чили отъ нашего правительства неожиданный подарокъ, которымъ 
новые покупатели воспользуются только при покупке ренты въ 
Росс1и (заграничные продавцы^ конечно, учтутъ уже этотъ подарокъ). 
наши же платежи по систем'Ь государственнаго кредита (и какъ разъ 
заграницу, что именно и опасно) возрасли. Принесетъ ли это по 
крайней м^р-Ь пользу для удержашя въ стране золота, покажетъ 
будущее. Весьма возможно, что восторженные отзывы и предсказа- 
Н1Я н11которыхъ органовъ нашей печати о принятой мЬр'Ь (особенно 
Биржевыхъ Вгьдомостей и Россги) не оправдаются на д-Ьл^. По 
крайней м'Ьр1 внесено пока на хранеше 4% -ой ренты заграничными 
капиталистами на совершенно ничтожную сумму (41 мил. руб, *). 
Но если бы заграничные капиталисты стали въ самомъ д-Ьл* пр1- 
обр'Ьтать 4%-ую ренту (до сихъ поръ эта бумага имЬла тамъ 
сравнительно ничтожное обращеше)^ то м-во ф-овъ им-кло бы 
возмолсность исподволь реализовать необходимыя ему суммы загра- 
ницей черезъ банкировъ -комис1онеровъ, не обращаясь открыто къ 
рынку съ новыми займами. Запасы же госуд. ренты въ нашемъ 
казначейств-Ь могутъ оказаться весьма значительными: во первыхъ 
время отъ времени производились, производятся и будутъ произодиться, 
конечно, выпуски ренты въ ц'Ьляхъ возм'Ьщетя расходовъ госуд. 
казначейства на выдачу ссудъ частнымъ ж. д. обществамъ, а ничто 
не можетъ помешать выпустить ренту и въ возмкщеше расходовъ 
по сооруженш казенныхъ ж. д. лиши; во вторыхъ часто въ депо сбере- 
гательныхъ кассъ находится 4% -ой ренты на весьма больш1Я суммы, 
которую очень легко обм-Ьнять на многочисленныя ж. д. облигащи 
частныхъ обществъ, разр'Ьшенныя къ выпуску съ гарантхей прави- 
тельства и до сихъ поръ нереализованныя: на 1 янв. 1902 г. 
однихъ облигащи Восточной ж. дороги (черезъ Манджур1ю) принад- 
лежало казначейству на 257 мил. руб., не считая другихъ бумагъ, 
(общая сумма всЬхъ принадлежащихъ казн'Ь бумагъ превышала 275 ^/г 
мил. р. ^). Такимъ путемъ можно и не прибегать къ новымъ вы- 
пускамъ 4% -ой ренты, оставаясь при иллюзш, что госуд. долгъ не 
растетъ, такъ какъ къ этому долгу у насъ не причисляются гаран- 
тированные долги частныхъ ж. д. обществъ. Спросъ на 4%-ую ренту 
изъ-заграницы довольно ве^[икъ, если верить газетнымъ сообщетямъ ^), 



1) Д^ло кред. канц. 1901 г. № 42. Отд. II, ст. I. 

2) Д4ло кред. канц. 1899 г. Отд. II, ст. I № 3 и 25. 

3) Новое время 1901 г. № 9107 (отъ 13* 1юля). 
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что конверт 4У2%-ыхъ займовъ 1890, 92 и 93 г.г. въ 4%-ую 
ренту была вызвана именно желанхеи'ь зам'Ьнить 4У2%-ыя облигащи, 
принадлежащ1я сберегательнымъ кассамъ, свидетельствами 4% -ой 
ренты, сь цгьлью сбыта ея заграницу, въ связи съ чЬмъ недавно 
■опубликовано о выпуск* новыхъ свид1>тельствъ ренты на сумму 
150 мил, руб. Сберегательныя кассы получать, конечно, взам^нъ 
друпя бумаги, жел'Ьзнодорожныя по преимуществу. Приводимъ не- 
сколько интересныхъ справокъ, добытыхъ нами по атому вопросу ^). 
Въ 1899 г. м-во ф-овъ озаботилось у силеннымъ сбытомъ заграницу 
4% -ой рентщ и ЗV2%-ыxъ закл. листовъ дворянскаго банка, для 
чего вошло въ особое соглашете съ изв. французскою фирмою Лгои- 
<^кгй кредитъ. Въ виду того, что свободныхъ выпусковъ ренты въ 
распоряжен1и м-ва ф-овъ не находилось (требовалась непрем'Ьнно 
рента первыхъ 112 выпусковъ, на которыхъ текстъ былъ напеча- 
танъ на русскомъ, фраяцузекомъ и н^мецкомъ языкахъ), а между 
тЬмъ м-во не желало прибегать къ открытому займу для прювр*- 
тешя необходимаго для сведеЕпя нашего разсчетнаго баланса золота, 
было р'Ьшено позаимствовать ренту у сберегательныхъ кассъ и изъ 
фонда америтальныхъ кассъ военяаго и морского в-Ьдомствъ, съ т-Ьмъ 
чтобы рента была заменена 4^/2%-ыми закл. листами земельныхъ 
банковъ, не находившими сбыта внутри Росс1и и не проложившими 
еще дорогу заграницу. Этимъ путемъ обезпечивался притокъ денегъ 
въ Россш извн4, достигалась возможность для земельныхъ банковъ 
выдавать ссуды на постройку новыхъ домовъ и подъ залогъ земель, 
увеличивать свои акцюнерные капиталы, продолжать выдачу круп- 
ныхъ дивидендовъ и т. д., словомъ давалась поддержка . той иллюзхи 
нашего промышленнаго оживленхя, которое создалось за счетъ ино- 
странныхъ кациталовъ. Военное и морское ведомства уступили съ 
Высоч. соизролешя принадлежащую имъ ренту всего на 70 мил. руб. 
(на 60 мил. военносухопутное и 10 мил., р. морское), при чемъ 
имъ было доплочено сбер. кассами по 50 к. за листъ при обм-Ьн*, 
т. е. рента была принята по 100^8, а 472%-ные закл. листы 
выданы по курсу 9978%. Сбер. кассы передъ этимъ обм'Ьномъ 
обладали 4У2%-ыми листами на сумму всего 62.577.700 р., да 
госуд. банкъ па сумму до 5.397.700 р., такъ что по случаю этого 
обмана весь запасъ закл. листовъ въ сбер. кассахъ изсякъ, и открыва- 
лись сейчасъ же широшя перспективы для скупки этихъ листовъ сбер. 
кассами вновь, такъ на основ. Вые. утв. пол. комитета финансовъ 5 дек. 



О Д-бло кред. канц. Отд. II, ст. I 1898 г. №6, 1899 г. •**№ 3, 5, 7 и 25, 1900 г. 
№ 20, 41, 46 и 52, 1901 г. №№ 16, 17, 18 и 52. 
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1897 г. он-Ь им'Ь:[И право пом-Ьстить въ эти листы до ^/ъ всЬхъ- 
своихъ капиталовъ. (Спрлведливость требуетъ сказать, что м-во ф-овъ- 
въ данномъ случае было очень осторожно, такъ какъ въ фонд-Ь^ 
сбер. кассъ на 1 янв, 1900 г. числилось 4У2%-ыхъ закл. листовь^ 
только на 9.541.000 р., къ 1 янв. 1901 г. на 11.281.400 р. и 
къ 1 янв. 1902 г. на 11.323.400 р.). Всего удалось въ 1899 г. 
продать при посредств-Ь Лгопскаю Кредита 4%-ой ренты на сумму^ 
107.499.700 р. нар.г~286.665.867 фр., за которыя было выру- 
чено 277.779.773 фр., т. е. реализащя была произведена по курсу 
мен-Ье, ч4мъ 97%, и сл-Ьд. сбер. кассы по операц1И понесли убыт- 
ковъ до 3^/2% или до 3^4 мил. руб. Кром-Ь того черезъ Мендель- 
сона было продано въ томъ же 1899 г. ренты на 1.032.700 руб^ 
нар. (ц-Ьна намъ неизвестна). Въ конц-Ь 1899 г. и въ 1900 г. 
(едва ли не самый тяжелый годъ за последнее время) рента при- 
ливала къ намъ обратно изъ-заграницы, въ сбер. кассахъ ея нако- 
пилось къ 1 янв, 1900 г. на сумму до 107.339.700 р. нар., но 
загЬмъ посл4довалъ дов. бурный отливъ ея во внутреннее обраще- 
Н1е (громадное требованхе на ренту было изъ Сибири и Манчжур1и,. 
видно наживппеся строители Сибирской и В.-Китайской ж. дорогъ 
старались попрочнее пристроить свои капиталы), сократившхй за- 
пасъ ренты въ сберегательныхъ кассахъ къ 1 янв. 1901 года до 
58.542.900 р. нар., при чемъ эта оставшаяся въ кассахъ рента 
была въ большинстве случаевъ снабжена заграничнымъ штемпелемъ 
объ уплат* гербоваго сбора, т. е. особенно удобна была для обрат- 
наго сбыта заграницу. Министерство финансовъ, озабоченное этимъ 
сбытомъ, опять обратилось въ 1901 г. въ военное ведомство съ 
просьбой временно заменить принадлежаш;ими ему на 12 мил. руб. 
свидетельствами нештемпелеванной ренты ренту штемпелеванную^ 
такъ какъ последняя понадобится для продажи заграницу. Нештемпе- 
леванныя же свидетельства ренты были предназначены для продажи 
па внутреннхй рынокъ. Вотъ этотъ-то недостатокъ нештемпелеванной 
(т. е. невозвраш;енной изъ заграницы) ренты и вызвалъ конверс1К> 
472% внутр. займовъ 1890, 1892 и 1893 г.г. въ4%"ую ренту, что 
помогло, конечно, разсчитаться съ эмеритальными кассами военнаго 
ведомства. Явлеше наврядъ ли желательное — производитъ конверсхю 
того или другого займа подъ вл1ян1емъ такихъ чисто внешнихъ 
причинъ (противъ этой конверс1И какъ несвоевременной далъ свое 
заключеше даже управляюпцй госуд. банкомъ *). Сбытъ ренты 
заграницу въ 1901 г. оказался крайне неуспешнымъ, не смотря 
на освобождеше ея заграничныхъ дерл^ателей отъ купоннаго на- 



1) Д'Ьло кред. канц. ст. 2 от. II № 3. 
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лога и на обязательство оплаты купоновъ отъ ренты въ иностран- 
ной валюгЬ. ВеиЬзеЫз Вапк, взявшШся продать ренту на сумму 
до 1.500.000 (стоило ли загЬвать операщю на столь ничтож- 
ную сумму, рискуя неудачей операцш подорвать нашъ кредитъ!) 
по ц'Ьн'Ь 96,25% (въ то время какъ въ Петербург* рента расце- 
нивалась по 9672 въ Париж'Ь по 9 7, от, Берлин'Ь 96,зз, Амстер- 
дам* — 96,02), производилъ продажу въ течете н*сколькихъ мЬся- 
цевъ и, сколько намъ известно, до сихъ поръ ея не окончилъ. 
Замечается вобще тенденцхя къ подъему ц'Ьнъ на ренту внутри Рос- 
сш и къ падешю ихъ заграницей. Отъ этого, не смотря на всЬ при- 
веллег1и для заграничныхъ держателей ренты, она продолжаетъ при- 
те1сать къ намъ изъ заграницы, и чтобы предотвратить этотъ при- 
ливъ, м-во ф-овъ принимаетъ м*ры къ искусственному пониженш 
ц^нъ на ренту, предлагаетъ ее по ценамъ несколько бол-Ье низкимъ 
(изъ запасовъ сберех^т. кассъ и изъ другихъ источниковъ), ч-Ьмъ опре- 
д*лилъ бы ихъ свободный рынокъ, еслибы не было сказаннаго 

вмешательства. Мы гдтмтяй1^т> бтНкр» Т1|1Я^^,/11.икщт. ]/[ лпптк^^тгтнутшим-к 

нашимъ истиннымъ интересамъ допустить притокъ ренты къ намъ изъ- 
заграницы, чЬмъ м'Ьшать возвышешю ея ц'Ьнъ, которое повлекло-бы 
за собою возвышеше ц4нъ и на другхя бумаги, поддержало бы нашъ *\ I ) С^ 
кредитъ, а, можетъ быть, заставило бы заграничныхъ держателей 
ренты подумать, есть ли смыслъ выпускать изъ своихъ рукъ столь на- / '^ < , /' ^ >^ 
дежную и ходкую бумагу. Нельзя сказать, чтобы лучше обстояло /> ^ 

дело и съ реализащей ЗУ2%-й закл. листовъ Дворянскаго банка. 
Въ 1899 г. ихъ удалось реализировать черезъ Люнскш кредитъ на 
сумму до 48.148.800 р. нар., но не безъ затрудненШ по курсу 92 
за 100. Въ декабре 1892 г. курсъ 3^/2%-хъ листовъ упалъ до 
90,60 (съ 9872% въ 1898 г.), но въ начале 1900 г. биржа от- 
мечала ихъ уже по 9372 — 93^и^/^. Въ виду этого Люнсюй кре- 
дитъ предложилъ реализовать на 50 — 60 мил. руб. листовъ по 
курсу 90 съ уступкой ^/А^/^ коммиссюнныхъ и съ уплатою рус- 
скимъ правительствомъ гербоваго сбора. М-во ф-овъ выторговало 
цену въ 91%. Всего Люнскхй кредитъ принялъ для реализащи 
закл. листовъ на сумму 56.000.100 руб. нар. (III вып..) Изъ этой 
суммы 33.000.000 р. взято было изъ сберег, кассъ, которыя при- 
няли листы отъ двор, банка подъ выдачу аванса въ 90,71%, а на 
23.000.100р.. нар. было передано изъ фонда сбер. кассъ — 4^Д-хъ 
закл. листовъ двор, банка (которые были въ свое время куплены 
кассами по 96,96%) въ Госуд. коммиссхю погашетя долговъ, обме- 
нявшую ихъ на ЗУ2%-ые листы. Убытки по реализащи листовъ 
долженъ былъ возместить сбер. кассамъ Дворянск1Й ^ банкъ. Всего 
причиталось кассамъ за ихъ бумаги — 52.746.383 р., а выручено 
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было черезъ Л10нск1й кредитъ только 50.039.007 р. (за вычетомъ 
всЬхъ расходовъ) или 89,з55% на вс4 56*000.100 р. пар. Убы- 
токъ — 2.707.376 р. былъ отнесенъ на запасный капиталъ двор, банка. 

Что касается до воспрепятствовашя отлива золота непосред- 
ственно изъ рукъ населен1я заграницу, то это по прежнему дости- 
гается путемъ продажи госуд. банкомъ траттъ и чекрвъ на _^граг> 
ни^ныя м4ста съ такимъ разсчетомъ, чтобы не была"Т1ерейдена такъ 
паз. золотая точка. Всл4дств1е этого, конечно, крутой отлйвъ золо- 
той монеты изъ канал овъ внутренняго обращешя становится невоз- 
можнымъ, за исключешемъ мелкихъ пограничныхъ платежей и вы- 
воза денегъ русскими путешественниками и иностранцами, уезжаю- 
щими изъ Росс1И. Но для того, чтобы имЬть возможность поддер- 
живать столь выгодный для Росс1и вексельный курсъ, правительствен 
наше должно непрем'Ьнно им^ть известные запасы золота заграни- 
цей, такъ какъ иначе выдача траттъ и чековъ госуд. банкомъ въ~ 
неограниченномъ количеств'Ь сделается совершенно немыслимой. Воз- 
можность эта только тогда могла бы явиться сама по себ*!, если бы 
мы обладали выгоднымъ разсчетнымъ балансомъ, но, пока этого н-Ьтъ^ 
то приходится или высылать заграницу старые запасы золота или 
прибегать къ новымъ займамъ. Высылать приходится весьма значитель- 
ныя суммы, и госуд. банкъ вынуждается выдавать иногда даже^ 
бланковыя тратты за израсходовашемъ принадлежащ,ихъ ему за- 
границей суммъ. Конечно, кред. канцеляр1Я постоянно озабочена 
подкр'Ьплен1емъ средствъ госуд. банка, а для этого приходится при- 
бегать къ высылк-Ь наличнаго золота изъ Россхи *). Въ тяжелые 
1899 и 1900 г.г. ограничивались продажей заграницу разныхъ 
% бумагъ принадлежащихъ госуд. казначейству: ренты на сумму 
1 08.53 1 .600 р. нар.,3 72%-ь1хъ закл. листовъна 1 04. 1 48.900 р. нар. и 
разныхъ бумагъ на 9.963.215 р. нар.; кром-Ь того было реализовано 
гарантированныхъ ж. д. займовъ въ 1899 г. на 35 йил. р. нар. в 
въ 1900 г. реализовано новыхъ акщй Варш. В-Ьнской ж. д. на 
12V2 мил. р. нар. 

Новый заемъ въ открытой форм-Ь былъ выпупденъ толыш 
въ 1901 г. на основанш Вые. указа 28 апр. 1901' г. 2) въ Париж'Ь 
черезъ посредство бр. Ротшильдъ четырехъ петербургскихъ банковъ, 
въ форм4 особой консолидированной ж. д. ренты, изъ 4%, на сумму 
424 мил. фр. (159 мил. р.), съ предназначешемъ, какъ того и сл'Ь- 
довало ожидать, на возм-Ьщенхе расходовъ госуд. казначейства по 
выдач-Ь ссудъ частнымъ ж. д. обществамъ. (Въ 1899 — 1901 г.г. 



1) Д'Ьло кред. капит. 1901 г. № 18 ст. I отд. П. 

2) Собр. узак. 1901 г., ст. 782. 
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выдано было о-ву Вост. -Китайской ж. д. 222.174.700 .р. ^). Такъ 
какъ заемъ выпускался по курсу 98 за 100, (при биржевой ц^н'Ь 
русскихъ 4^Д-хъ бумагъ въ Париж* — 100,84%), а синдикатомъ 
онъ былъ принять по твердой ц^н^Ь только 95^8^0 съ возложе- 
шемъ всЬхъ расходовъ (въ томъ числ-Ь и уплаты герб, сбора) на рус- 
ское правительство, то выручка позайму не превышаеть 94 за 100, 
что составить ц^ну его въ 4,255% дЪйств., и этого особенно выгоднымь 
признать нельзя, но все-жь-таки нашъ заемъ оказался несколько 
бол'Ье дешевымь, ч-Ьмь почти одновременный австр1йск1й заемъ (на 
125 — 250 мил. кронь), который банкирски синдикатъ принялъ 
только по 94 за 100 (при 4%-ой нариц. норм^Ь). Госуд. казначей- 
ство получило въ свое распоряжен1е около 150 мил. руб., которые 
помогли ему свести разсчетЕый балансъ 1901 г. безъ особаго истощешя 
прежнихъ золотыхъ запасовъ. По чрезвычайно плохому въ настоящее 
время С0СТ0ЯН1Ю нашего госуд. кредита (обусловленному невыгодными 
балансами и неудачной внешней политикой) условхя этого займа при- 
ходится признать достаточно удовлетворительными, если, конечно, ихъ 
не сравнивать съ условхями займовъ такихъ державъ, какъ Англ1я, 
Франщя или Герман1я. Надо радоваться, что, хотя на такихъ усло- 
В1яхъ, пришлось заключить заемъ, ибо положен1е наше л-Ьтомь 1901 г. 
значительно ухудшилось ^). Росс1Ю снова постигъ, и на этотъ разъ 
во многихъ м'Ьстностяхъ исключительно п)анд1озный неуро жай, 
всл4дств1е чего предстоитъ уменьшен1е нашего вывоза и расходы 
правительства по прокормлешю голодаюп],аго населенхя, этого мало,— - 
никогда еще пол^арныя б4дств1я не бы^ш такъ грандюзны, какъ нын-Ьш- 
нимъ (1 901) л'Ьтомъ: выгораютъ ц-блые города (Витебскъ, Пенза, Брестъ- 
Литовскъ), выгораютъ сотни деревень, сгорали десятки тысячъ деся- 
тинъ драгоц'Ьпн'Ьйшихъ л-Ьсовъ, что грозить б'Ьдств1ями окрестному 
населешю и въ будущемъ отъ лишен1я заработковъ и отъ изм-Ьненхя къ 
худшему климата, — горятъ колоссальные склады всевозможныхъ то- 
варовъ, въ томъ числ^ склады казенные, горятъ строющ1яся военныя 
суда (крейсеръ «Витязь»). Все это означаетъ сотни милл1оновъ 
рублей убытковъ, которые несеть наше несчастное отечество. Эти 
погибш1е матер1альиые капиталы нич-Ьмь не могутъ быть возм-Ьщены, 
а некоторые изъ нихъ невозм^стимы и по своей природ'Ь (в4ковые 
л4са). Страховыя общества понесли колосальныя потери и отказы- 



1) Д-Ьло кред. канд. 1899—1901 г. :^й 52. 

^) Выпущенные осенью 1901 г. гарантированные облигационные займы ж. д. 
Лодзинской М.-Казанской и Юго-Восточныхъ удалось реализовать только по 93%, (съ 
учетомъ герб, сбора), тогда какъ по подписанному съ германскими банкирами 26 1юля 
1901 г. контракту облигащи Варшавско-В'Ёнской ж. д. (на 54.992.000 мар.) приняты 
были по 96V2% (съ учетод1ъ герб, сбора). Д-Ьло кред. канц. 1901 г. № 44 и 45, 
II отд., I ст. 
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ваются принимать некоторые предметы (ыапр. лесные товары) на страхъ 
вовсе. Эти &Ьдств1я осложняются еще промышленнымъ кризисомъ, 
припявшимъ новые грандаозные разм^^ры всл^^дств^е краха предпр1я- 
Т1Й, основанныхъ покойнымъ харьковскимъ д'Ьятелемъ А. К. Алчев- 
скинъ и предпр1ят1й, связанныхъ съ посл']^дними. Хуже всего то, 
что предпр1лт1я Алчевскаго, какъ и предпрхяпя Мамонтова и Дер- 
виза, не были дутыми; злополучный Донецко-Юрьевск1й металлур- 
гическ1й заводъ одинъ изъ лучшихъ и грандюзн^Ьйшихъ во всей 
Европе, а между гЬмъ именно его устройство и разорило Алчев- 
скаго, а съ т-Ьмъ и всЬ учреждешя, гд-Ь онъ пользовался кредитомъ. 
I Заводь слишкомъ гранд1озенъ, не соразм^ренъ съ возможнымъ спро- 
\ сомъ па его произведешя, а это уже озввягвть_упа док ъ пощпп ыхъ 
, силъ иаселенг Яу признакъ гораздо бол-Ье грозный, ч^Ьмъ наступлеше 
кризиса всл*дств1е какихъ-либо злоупотреблешй со стороны запра- 
^ вилъ промышленныхъ предпрхятхй. М-во ф-овъ прилагаетъ всЬ уси- 
Л1я, чтобы спасти предпр1ЯТ1я Алчевскаго, какъ принимало оно м'Ьры 
для спасешя предпрхяпй Дервиза и Мамонтова. Но будетъ лиспа- 
сена этимъ развившаяся несоразмерно съ покупными силами населе- 
Н1я, теперь еще бол4е уменьшившимися, промышленность, ручаться 
трудно. За промышленнымъ крахомъ и одновременно съ нимъ по- 
шатнулось положеяхе и наиболее солидныхъ изъ нашихъ коммерче- 
скихъ банковъ, въ томъ числ-Ь и петербургскаго международнаго, 
директоръ-распорядитель котораго известный Ротштейнъ всегда вы- 
ступалъ во глав* наиболее изъ серьезныхъ нашихъ предпрхятШ, а 
также въ качестве посредника при заключеши заграничныхъ нашихъ 
государственныхъ займовъ. Международный банкъ выдалъ на свою 
акщю только по 16 р. 50 к. вместо 30 руб. въ 1899 г., учетно- 
ссудный 2372 р. (вместо 39 р.), русскш для внешней торговли — 
10 р. (вместо 20), частный коммерчески 10 р. (вместо 2772 р.)> 
петербургско-азовск1Й вовсе не выдалъ дивиденда (какъ и въ нре- 
дыдущемъ году) и ликвидируетъ теперь (февраль 1902 года) свои 
д4ла и т. д. Причина — чрезмерное развипе онкольной операши, 
обезпеченной бумагами, сильно сравнительно съ прежнимъ упав- 
шими въ ц^не. Бумаги эти были во время промышленнаго ожив- 
лешя вздуты самими же банками, такъ какъ только съ помощью 
банковыхъ средствъ возможна была игра на бирж'Ь для большой 
публики, которая давала на покупку бумагъ 20 — 30%, а осталь- 
ная затрата производилась на счетъ банковъ и числилась выданной 
въ ссуду кл1ентамъ. Въ такого рода операщн затрачивались и ос- 
новные капиталы банковъ, и вклады, и т^ строительные капиталы 
частныхъ ж. дорогъ, которые были отданы частнымъ банкамъ съ 
разр'Ьшешя м-ра ф-овъ на текущШ счетъ. Естественно, когда эти 
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капиталы понадобились ж. дорогамъ и они ихъ потребовали обратно, 
новыхъ же капиталовъ за невозможностью заграничныхъ займовъ не 
поступало, банки вынуждены были ликвидировать часть счетовъ сво- 
ихъ клхентовъ и нести крупные убытки на курсовой потер*. Не 
помогъ и пресловутый синдикатъ, организованный въ конц-Ь 1899 г. 
на средства госуд. банка, для поддержки этихъ курсовъ. Конечно, 
въ частныхъ банкахъ производилось очень много и лишнихъ расхо- 
довъ, были и злоупотреблен1Я, но все это практиковалось и раньше, 
оставаясь въ т'Ьни въ виду высокихъ дивиденцовъ, выдававшихся 
банками («победителей не судятъ»). Теперь же обиженные акщо- 
неры стали требовать правительственной ревиз1и и даже нредан1я 
суду банковыхъ заправилъ. Правительственная ревиз1Я несамн^нна 
необходима въ настоящее время почти для всЬхъ нашихъ акшонер- 
ныхъ предпр1ят1й, и очень можетъ быть, что многимъ заправиламъ 
въ этомъ случае грозила бы скамья подсудимыхъ. Это несколько 
очистило бы современный промышленный и банковый горизонтъ и 
выяснило бы настоящее положеше д'Ьлъ разныхъ сомнительныхъ 
предпр1ят1й. Конечно, необходимо и упорядочеше нашего акцюнер- 
наго законодательства, на что указано было въ декабрьскомъ Вы- 
сочАйшЕмъ рескрипгЬ (1899 г.) на имя м-ра ф-овъ. Къ сожал4шю 
превосходный проэктъ новаго нашего закона^объ акщонерныхъ пред- 
пр1ят1яхъ, выработанный комиссхей подъ предсЪдательствомъ II. П. 
Цитовича, оставленъ былъ м-омъ ф-овъ въ сторон*, и представленъ 
на разсмотр^нхе Госуд. Совета другой проэктъ, далеко не отличаю- 
Щ1ЙСЯ такими л;е достоинствами и прежде всего оставляющгй въ не- 
прикосновенности концессгонную систему вмЬсто проэктированной 
П. П. Цитовичемъ явочно-нормативной. Естественно, что общгй законъ 
сведется къ нулю, разъ уставъ каждаго новаго предпр1ят1Я будетъ 
подлежать спецгальному утверждению, какъ это было и съ д^йствую- 
щимъ нын* (и до сихъ поръ (1е зиге не отм^неннымъ) закономъ, 
пом^щеннымь въ ст. 2139 — 2198 Хт. 1ч. нашего своДй законовъ. 
М-ръ ф-овъ очевидно желаетъ сохранить за собою высшег-руково- 
дительство русской промышленностью^ разрешая или не допуская ея 
развипя въ томъ или другомъ направлеши. Но такого рода система 
никогда и нигде не приводила къ добрымь результатамъ: промыш- 
ленности нужна известная свобода подъ ответственностью самихъ 
предпринимателей. У насъ и безъ того всегда и все хотятъ взва- 
лить на ответственность правительства, другими словами на счетъ 
народнаго достоян1я, и поэтому-то следовало бы именно у насъ 
отстраняться правительству отъ всякаго вмешательства въ част- 
ныя предпр1ят1я. Вмешательство это необходимо только при учреж- 
дети предпр1ят1я въ огражденхе интересовъ акщонеровъ отъ зло- 
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употреблевШ учредителей явныхъ и скрытыхъ и при дтьйствш уже 
пущеннаго въ ходъ предпр1ят1я — въ форм-Ь правительственной ревиз1и 
по просьб-Ь и даже безъ просьбы акцхонеровъ, если есть основатя 
думать, что въ д-Ьл^Ь есть злоупотреблешя со стороны его заправилъ. 
Для этого нул^енъ законъ^ д%йств1е котораго распространено было 
бы не только на будупця, по уже и на существующгя предпр1ят1я, 
такъ какъ подобное правительственное вмешательство вводилось бы 
для пользы самихъ лее акпдонеровъ. Что же касается до концесс10н- 
ной системы, то она только вызываетъ при учреждеши и изм-Ьненш 
уставовъ предпр1ят1й накладные, и часто очень крупные, расходы, 
ложащ1еся на нихъ тяжелымъ бременемъ съ самого начала... Не 
получилъ къ сожал^Ьтю осуществлешя и другой зам'Ьчательный 
проэктъ К0ММИСС1И П. П. Цитовича о реформе нашего биржеваго | 

законодательства. Вместо него въ апрЬл* 1901 г. *) утвержденъ 
былъ законъ объ образовати фондоваго отдела петербургской биржи, 
поставленнаго въ непосредственную зависимость отъ м-ва ф-овъ. | 

Этимъ путемъ биржа потеряла даже ту малую долю своей само- | 

стоятельности, которую она до сихъ поръ им^ла, но объ этомъ ; 

наврядъ-ли прШдется пожалеть, такъ какъ нарядъ-ли гд4 можно ^ 

было встретить столько безпорядковъ и злоупотреблешй какъ на 
нашей бирж'Ь. Министерство финансовъ по крайней м4р% сум4втъ 
обезпечить хотя-бы бол'Ье правильное составлеше биржевыхъ бюл- 
летенш. Но, разумеется, настояш,ая первоклассная биржа, на подо- 
б1е Лондонской, Парижской, Берлинской или Гамбургской, у насъ 
будетъ создана еще не скоро, если вообще будетъ когда-либо соз- 
дана: для этого нужны слишкомъ больш1е капиталы и очень разви- 
тая промышленность и торговля, но у насъ ничего этого н4тъ, и 
въ скоромъ времени не предвидится... Въ декабре 1901 г. опуб- 
ликованъ и новый законъ объ акщонерныхъ компанхяхъ, въ кото- 
рымъ установлены единообразпыя правила для созыва и порядка 
веден1я д'Ь^!а въ общихъ собратяхъ акц1онеровъ, а также регламен- 
тирована деятельность ревизюнныхъ коммиссзй. Правила эти рас- 1 
пространены и на все уже действующ1я акц. общества, уставы ] 
коихъ въ свое время получило Высочайшее утверждеше. Это при- \ 
дан1е закону обратной силы мы считаемъ вполне целесообразнымъ, 
ибо здесь ничьи права не нарушаются, а, наоборотъ, ограждаются 
права акцюнеровъ отъ произвола правлен1я. Новый законъ воспре- 
щаетъ совмещеше должности директора — распорядителя кредит- 
наго учрежден1я съ тою же должностью въ акпдонерныхъ обще- 
ствахъ, въ чемъ мнопе видели главное зло нашихъ акщонерныхъ 
порядковъ. Серьезнаго ничего новый законъ не представляетъ, это 

1) Собр. узак. 1901 г., ст. 78, 79 и 80. 
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11алл1ативъ5 не могущШ заменить реформу акщонернаго законода- 
тельства, давно уже у насъ назревшую. 

Вообще же никакая организащя биржи, никакое самое совер- 
шенное акщонерное законодательство, никакой самый бдительный 
правительственный контроль не устранять промьицленнаго крщиса^ 
ибо причина его не въ злоупотреблешяхъ разныхъ дЬльцовъ, не въ 
неправильной организацш промышленныхъ предпр1ят1й, какъ это 
мнопе думаютъ ^), а^^въ тиижеиш. покупной силы населенья^ обу- 
словленномъ . ^пящью подъ рядъ плохими урожаями. Мыслимо-ли 
думать, что какая*либо земледельческая страна, главный предметъ 
вывоза которой зерновые хл-Ьба, можетъ перенести безъ глубокага 
экономическаго потрясен1я пять неурожайныхъ годовъ, особенно 
если она такъ задолжена заграниц'Ь, какъ Росс1я, и если произво- 
дительные классы страны обложены столь тяжелыми, какъ у насъ^ 
налогами вг пользу ненроизводительныхъ классовъ общества (бюро- 
крапи и военнаго клавса)! Можно-ли говорить зд^сь о какихъ-лгаб^ 
искусственныхъ, чисто вн4шнихъ причинахъ, когда на лицо такая 
важная, какъ ^кудеще-ввмлед^льчестсихъ классовъ насе:|ен1Я страны? 
Эта причина давно уже чуть ли не еждневно указывается на столб- 
цахъ нашей печати, но на указан1я эти и до сихъ поръ обращено 
какъ то-слишкомъ мало внимангя. Уклзываютъ напр., что неурожаи 
1891 — 92 г. г. не породили кризиса, а, сл-Ьдов., д'Ьло вовсе не въ 
урожаяхъ. Но тогда неурожаи следовали за урожайными годами, 
посл4дн1е же пять неурожаевъ пали на уже ослабленное предыду- 
щими неурожаями населете. Да и въ 1891 — 92 г. г. положете 
наше было очень незавидно, государственный кредитъ потерп'Ьлъ 
страшное падете, промышленность была въ весьма жалкомъ со- 
стояши, и теперешнее положеше съ тогдашнимъ еще сравнителд^^ 
но благодатное. Промышленность развивалась въ посл-Ьднхе годы 
чисто искусственно вн4 соотношен1я съ развитхемъ покупныхъ силъ 
населен1я, и не за счетъ туземныхъ капиталовъ, а за сче1*ь ино- 
странныхъ, приливъ которыхъ въ правительственные займы обуслов- 
ливался высокимъ процентомъ а въ. промышленность создавался рас- 
четомъ на крупные барыши отъ предложенныхъ и предполагаемыхъ 
въ будущемъ казенныхъ заказовъ и отъ ожидавшагося въ будущемъ 
подъема экономическаго благосостоян1Я страны. Отчасти было виновато 
и наше финансовое в-Ьдомство, которое своими заказами создавало 
новые заводы, когда недостаточно обезпеченъ былъ сбытъ даже 
старыхъ, ч4мъ вызывалось нежелательное перепроизводство. Такой 
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^) Напр. Старый профессоръ: «Самою важною причиною промышленнаго кри- 
зиса является вредная деятельность банковъ коммерческаго кредита» (Нар. хоз. 1900 г. 
№ 3, стр. 21, .ст.: «Кризисъ денежнаго рынка 1899 года»). 
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порядокъ возможенъ былъ однако только до гЬхъ поръ, пока не- 
обыкновенно благопрхятное настроеше з.-евронейскихъ денежныхъ 
рынковъ позволяло ежегодно д'Ьлать новые заграничные займы на 
сооружете ж. дорогъ. Едва же на европейскомъ денежномъ рынк* 
произошла заминка, и заключеше новыхъ займовъ стало затрудни- 
тельнымъ, какъ у насъ произошелъ настоящ1й крахъ нашей неесте- 
ственно развившейся промышленности, ибо у банковъ пришлось 
взять съ текущихъ счетовъ строительные капиталы ж. дорогъ, а 
казенные заказы новымъ и старымъ заводамъ значительно сократить. 
Къ сожал4н1Ю причины кризиса далеко еще не всЬми себ'Ь 
уясненц^ министерхл:во же финансовъ не было настолько см^^лымъ, 
чтобы открыто признаться въ.своихъ ошибкахъ, давши зарокъ не 
повторять их^ въ будущемъ. Мы по возможности только старались 
сопоставить разныя мнЬшя, высказанныя по поводу нашего «кри- 
зиса». Огромное большинство высказавшихся въ печати лицъ — 
крайне пессемистично смотритъ на положеше нашей промышленности, 
министерство финансовъ, напротивъ, полно надеждъ на будущее и при- 
зЬаетъ все идущимъ къ лучшему въ этомъ лучшемъ изъ М1ровъ. Печать 
иностранная въ общемъ обрушивается съ нападками на министерство 
финансовъ, которое будто-бы «заманило» въ Россш иностранцевъ- 
препринимателей, насуливъ имъ золотыя горы, тогда какъ на д'Ьл'Ь 
они понесли огромные убытки. Наша печать вторитъ всл'Ьдъ ино- 
странной. Такъ въ Русскихь вгьдомостяхъ отъ 16 февр. 1902 г. 
читаемъ, что все зло произошло огь прилива въ нашу промышлен- 
ность иностранныхъ капиталовъ яв. сотни миллгоновъ рублей (!!), от- 
чего произошло перепроизводство, падеше ц'Ьнъ на товары, которыхъ 
руссшй мужикъ потребить не въ состояши. «Конечно, въ настоящую 
минуту нетрудно философствовать на счетъ легкомыслхя спекулятив- 
ныхъ увлечешй французскихъ и бельгхйскихъ капиталистовъ; но не мы 
ли сами поддерживали въ Зап. ЕвропЬ в'Ьру въ безграничную мощь 
русскаго народа, постояный ростъ его благосостояшя и въ способ- 
ность его спроса къ колоссальному расширен1Ю? Какъ могь западно- 
европейскхй влад'Ьлецъ капитала не доверять голосамъ такого рода, 
идущимъ отъ знатоковъ Россш, когда передъ его воображешемъ ри- 
совалась необъятная страна съ 140 мил. населешемъ, среди кото- 
раго потреблен1е железа, напр., въ 10 разъ ниже, ч-Ьмъ въ его 
собственной стран'Ь? Бельгхйсюй или французскШ рантье загляды- 
валъ въ нашу таможенную статистику и убеждался, что, несмотря 
на ВЫС0К1Я ввозныя пошлины, Росс1я получаетъ изъ-заграницы де- 
сятки миллюновъ пудовъ чугуна и жел'Ьза и сотни миллюновъ пу- 
довъ каменнаго угля. Нельзя не согласиться, что иностранецъ былъ 
по своему правъ. И въ настоящую минуту, когда громадные за- 
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пасы металловъ лежатъ непроданными, а заводы вынуждены гасить 
доменныя печи, нашъ мужикъ — нищъ въ отношенш металловъ. За- 
падно-европейсюя д-Ьловыя сферы не приняли въ разсчетъ поку- 
пательныя силы нашего крестьянина. Поощряя всяческими м-рами 
приливъ капиталовъ изъ-заграницы, мы скрыли (яс), что эта сила 
стала р'Ьзко 1слониться къ упадку, какъ разъ въ то время, когда уси- 
ленное производство въ особенности на нее разсчитывало. Въ этихъ 
то именно перемгьнахъ покупательной способности русскаго народа, 
а не въ томъ, что творится и творилось на западныхъ рынкахъ, 
нужно искать настояш;ей разгадки современнаго кризиса». Шкото- 
рымъ упрекомъ по адрессу нашего правительства звучитъ и изве- 
стная статья Р. Ьёгоу-ВеаиНеиу перепечатанная изъ Уёсопга181;е 
^'гап§а18 въ Вгьсшникгь финансовъ ^). Французск1Й экономистъ счи- 
таетъ главными причинами кризиса — перепроизводство каменноуголь- 
ныхъ и жел^зод'Ьлательныхъ предпрхятШ Р1 недостаткомъ у русскаго 
народа «той чудесной эластичности, которая характеризуетъ амери- 
канскую среду и. д-Ьлаетъ ее столь чудодейственно прогрессивной». 
Другимъ причинамъ (чрезмерная оценка предпрхяпй, отсутств1е у 
нихъ оборотнаго капитала, неумелое веден1е д^ла, фиктивные, за 
счетъ отсутств1я амортизащи основнаго капитала, барыши, бирже- 
вая реклама и спекуляцхя) Леруа Болье придаетъ меньшее значенхе. 
Для поправлен1я д^ла рекомендуется воздержаше отъ учрежденхя 
новыхъ и расширешя старыхъ предпр1ят1й, сокращеше издержекъ 
производства, — въ частности вознагражденхя служащихъ, образо- 
вате союзовъ для регулировашя производства и установлетя ц^нъ, 
понижеше нашимъ правите л ьствомъ тарифа по своимъ жел. дорогамъ 
для облегчен1Я сбыта железа и угля, правительственныя ссуды и 
заказы, которые «въ западноевропейской стран* не особенно реко- 
мендовались бы, но при особой организащи (читай: варварской) 
Росс1И это могло бы быть сделано», при чемъ правительство, должно 
платить по своимъ заказамъ ц^ны выше рыночныхъ и производить 
платежи по своимъ заказамъ возможно поспЬшнМ. Промышлен- 
нымъ же предпр1ят1ямъ не мешало бы обзавестись оборотными ка- 
питалами въ виду распространеннаго въ русскихъ торговыхъ клас- 
сахъ обычая весьма долгаго кредита. 

Ясно, что предложенныя м^ры чисто палл1ативнаго свойства, 
да и причины кризиса изучены французскимъ экономистомъ слиш- 
комъ поверхностно, чтобы стоило считаться съ его мнен1емъ. Еще 
менее можно считаться съ мнешемъ г. Бершело (Апйгё Вег1;Ье1о1:), на- 
печатавшимъ въ весьма распространенной парижской газете ^) статью 

1) 1901 г. № 41. 

2) МаПп 1902 г. № 6581 (3 марта н. ст.). 
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съ упреками по адресу нашего правительства, обманувшаго будто-бы 
французскихъ капиталистовъ заманчивыми обществами и потомъ бро- 
сившаго ихъ на произволъ судьбы. Само министерство финансовъ го- 
раздо ближе подошло къ выяснен1Ю прнчинъ современнаго положенхя 
нашей промышленности, обратившись прежде всего къ изученш фак- 
тической стороны вопроса. Съ этою ц4лью былъ командированъ за- 
границу изв'Ьстный авторъ книги объ иностранныхъ капиталахъ 
г. Брандтъ, такъ какъ и тамъ наблюдался пром]ишленныи кри- 
зисъ. Плодомъ этой командировки явилась интересная статья въ 
№49 Вуьстп. Финапсовъ за 1901 г. Въ этой статье г. Брандтъ 
приходить къ заключенно, что «промышленный кризисъ въ з. Ев- 
ропе, особенно въ Герман1и, въ знаыительвой м-Ьр* ;сарактиризуется 
гЬми же причинами и сопровождается т'Ьми же посл^дствкмя, 
какъ и кризисъ, переживаемый въ настояпцее время русской про- 
мышленностью». Изъ статьи г. Брандта однако оказывается, что 
на Западе не было и нЬтъ ничего подобнаго нашему «кризису». 
Въ Гермаши дешевизна капиталовъ и энергхя мЬстпыхъ промыш- 
ленныхъ и торговыхъ деятелей способствовали колоссальному росту 
германской промышленности и торговл-Ь, достигшему въ 1895 — 
1 900 г.г. своего кульминащоннаго пункта. Ростъ этотъ произведенъ 
былъ главнымъ образомъ за счетъ туземныхъ капиталовъ, известная 
часть которая помещена была еп^е и въ заграничныхъ ц'Ьнностяхъ 
(въ томъ числ-Ь и русскихъ). Конечно, какъ всегда бываетъ, при 
учреждены многихъ предпрхятхй были допущены злоупотреблетя, 
развилась спекуляцгя съ разными дутыми бумагами, зарвались въ 
финансированьй н4которыхъ обществъ также видные банки, а отсюда, 
съ некоторой заминкой во вн-Ьшней торговле (которою Германская 
промышленность главнымъ образомъ суш;ествуетъ и для которой 
работаетъ) по случаю Китайской и Трансваальской войнъ, послЬ- 
довалъ крахъ многихъ слабыхъ или вовсе фиктивныхъ предпр1ятш, 
сопровол;давш1йся падешемъ ихъ акщй, акцШ финансисировавщихъ 
ихъ банковъ, а зат4мъ даже солидныхъ бумагъ и госуд. фондовъ. 
ГерманскШ рынокъ съ этимъ однако быстро оправился при под- 
держке имперскаго и другихъ крупныхъ берлинскихъ банковъ, пра- 
вительственныхъ заказовъ и благодаря энергии н%мецкихъ предпри- 
нимателей, сумевшихъ, не смотря на кризисъ, увеличить на не- 
сколько сотъ милл10новъ марокъ свой заграничный экспортъ. Про- 
мышленныя и вообш,е спекулятивная бумаги, потерявшхя было отъ 
2172% до 343% своей прежней ц-Ьны, быстро оправились, не го- 
воря уже о госуд. фондахъ, которые испытавъ въ октябре 1900 г. 
сильное падете (для 3%-ыхъ до 84,8, для 3*/2%-ыхъ до 92,75%), 
въ апр-Ьл^ 1901 г. почти достигли своихъ прежнихъ ц'Ьнъ (92,25% 
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и 101,4%), дископтъ съ 7% уналъ до 3% (частный даже до 2%), 
и германсшй рынокъ снова уже снабжаетъ деньгами Россхи (реали- 
защя жел. дор. облигащй Варшавско-В4нской, Лодзинской, Юго-Во- 
сточныхъ и Московско-Казанской жел. дор., заемъ для капитализащи 
Китайской контрибуцш). О кризисЬ во Франщи и Бельгш наврядъ 
ли можно даже серьезно говорить за неим'Ьнхемъ таковаго кри- 
зиса, если не считать паденхя ц^нъ н^которыхъ чрезм'Ьрныхъ взду- 
тыхъ спекулятивныхъ бумагъ; обилхе денегъ въ этихъ странахъ 
на столько велико, что ихъ не знаютъ, куда удачнее и выгод- 
н'Ье пом']^стить и не останавливаются передъ реализащей даже 
весьма сомнительныхъ заграничныхъ зайиовъ (напр. болгарскаго) . 
Некоторая реакщя промышленнаго оживлешя 1896 — 1900 г.г. въ 
Англ1и вызвана, конечно, неудачною войною въ Ю. Африке, потре- 
бовавшей чрезвычайно крупныхъ расходовъ (до настоящаго времени 
уже свыше 2 миллхардовъ рублей). Но эта реакщя выражается 
только въ паден1и ц'Ьнъ нФкоторыхъ спекулятивныхъ бумагъ и въ 
незначительномъ понижеши ц4нъ на 2^/2%-ые консоли, свобод- 
ныхъ л;е капиталовъ на англхйскомъ рынк* бол'Ье, ч4мъ достаточно, 
учетъ крайне низокъ, и надо только удивляться г. Брандту, какъ 
могъ онъ найти аналопю (да еще и «полную») современнаго нашего 
положешя и положешя (ЗогатМшихъ зап. европейскихъ странъ! Да 
и въ высшей степени странно, еслибы это положенье было анало- 
гично: Росс1я — страна почти чисто земледельческая, ея обрабаты- 
вающая промышленность работаетъ исключительно на внутреннхй, 
туземный рынокъ, тогда какъ Гермашя, Франщя, Бельпя и Англ1я — 
страны промышленныя, работающ1я на заграничные рынки и полу- 
чающхя доходы изъ затраченныхъ въ заграничныя предпрхяпя капи- 
таловъ. Конечно, и въ этихъ странахъ (какъ и въ другихъ, напр. 
Австро-Венгрш или Итал1и; положеше несколько ухудшилось сравни- 
тельно съ 1894 — 1899 г.г., но не на столько, какъ у насъ, да и 
причины тамъ были совсФмъ иныя, въ каждой стране свои: въ Англхи 
война, въ Гермати увлечете грюндерствомъ, во Францш — слабое 
развитхе промышленности сравнительно съ накопленными капита- 
лами, въ Австро-Венгрш и Италш — слабые сравнительно урожаи, 
большая заграничная задолженность, зависимость отъ потерп^вшаго 
некоторое крушеше германскаго рынка, увлечете спекулящей. 

Причины нашего затру днительнаго положешя попыталось еще 
разъ выяснить министерство финансовъ въ своемъ сообщеньи, напе- 
чатанномъ въ № 47 Вгьоти. фин. за 1901 г., немогущее прими- 
риться съ мыслхю, что затеянная имъ попытка быстраго и проч- 
паю подъема производительныхъ силъ Росс1И не увЬнчалась тймъ 
усп4хомъ, котораго предполагалось достигнуть. Въ сообщенш ука- 
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зывается, что правительство заботилось о расширенш туземной про- 
мышленности путемъ усиленнаго таможеннаго покровительства въ 
ц'Ьляхъ удешевлешя промышленныхъ изд'Ьл1Й для паселешя, поощ- 
ряя притокъ въ промышленность капиталовъ, въ томъ числ^ и ино- 
странныхъ. Результаты оправдали такую политику, ибо увеличилось 
число заводовъ и фабрикъ, производство достигло широкихъ разм^^- 
ровъ (добыча каменнаго угля возрасла съ 1892 по 1900 г.г. съ 
424 мил. п. до 985 мил. п., производство чугуна съ 65 мил. п. 
до 177 мил. п., железа и стали съ 61 мил. п. до 124 мил. п., 
хлопчато-бумажныхъ изд^лШ съ 8,7 мил. п. до 14,4 мил. п. и т. д.), 
появились новые его виды, повысился уровень техническихъ знашй, 
пр1обр'1тается необходимый опытъ и ум^ше приспособляться къ 
услов1ямъ д'Ьятельнаго соперничества. Понизились и ц'Ъны, но это 
понижете входило въ разсчеты правительства при установлеши про- 
текщонной политики, и только р'Ьзкое сразу пониженхе ц'Ьнъ, наб- 
людаемое въ посл1>днее время, есть явленхе анормальное. Причины 
этого понижен1я не въ сокращеши правительств, заказовъ, которые 
такъ же велики, какъ и прежде л не въ сокращети потребленгя 
(такъ какъ потреблено въ 1892 г. кам. угля 511.363 т. пуд., на ^ 

одного жителя — 4,28 пуд., а въ 1900 г.— 1.224.318 п., на жи- 
теля — 8,53 пуд., чугуна въ 1892 г. — 69.100 п. и 0,58 пуд., въ , 

1900 г. — 179.888 т. п. и 1,зб п., железа и стали въ 1892 г. 
64.576.000 п. и 0,54 п., въ 1900 г.— 130.932.000 п. и 0,99 п., 
хлопчатобумажныхъ изд-ЬиШ въ 1892 г. — 9. 257.000 п. и 3,16 п., въ 
1900 г. — 14.331.000 п. и 4,32 п., при чемъ это потреблеше съ 
каждымъ годомъ шло все сгезсевйо). Причины м -во ф-овъ видитъ въ 
ошибкахъ учредителей разныхъ предпр1ят1й, не сум4вшихъ сообразить 
съ м'Ьстными услов1ями и требовашями рынка, а потому допустив- 
шихъ некоторое перепроизводство. Дал4е указывается на чрезмер- 
ную дороговизну финансировашя и оборудованхя самыхъ предпрхя- 
Т1Й, неумелую ихъ организащю, недостатокъ оборотныхъ капита- 
ловъ, злоупотреблеюя разныхъ заправилъ, чрезмерную спекулящю 
съ акщями новыхъ предпр1ят1й. Особенно плохо въ этомъ отношешв 
устроили свои д-Ьла иностраиныя компаши, прельстившись круп- 
ными прибылями, которыя давали мнопя русская предпр1ят1я. Пра- 
вительство никогда и никого, особенно же иностранцевъ, не при- 
глашало и никакихъ поощрен1й къ устройству промышленныхъ пред- 
пр1ят1й не оказывало. Если же оно давало казенные заказы и ока* 
зывало кредитъ предпр1ят1ямъ, то заказы эти вытекали изъ дей- 
ствительной потребности даннаго времени и предоставлялись на 
корот1ие сроки, а кредитъ не выходилъ изъ рамокъ коммерческаго ^ 

кредитован1я. Заказы и теперь даются, а кредитъ въ еш;е большемъ, 
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ч-Ьмъ прежде, разм^р'Ь оказывается; но, если некоторый предпрхя- 
Т1Я были устроены исключительно въ разсчегЬ на еще большее уве- 
личен1е казеяныхъ заказовъ безъ всякаго соображенхя съ требова- 
И1емъ народнаго рынка, то за такую хозяйственную непредусмотри- 
тельность всего мен-Ье можетъ быть ответственно правительство. 
Отсюда выводъ, что теперь подъ влгянхемъ частью неблагопр1ятнаго 
С0СТ0ЯН1Я денежяаго рынка и осложнешй политической жизни, 
частью вслгьдствге ряда пеурожайныхт^ лптъ н^Ькоторыя отрасли 
нашей промышленности испытываютъ затруднешя, выражающхяся въ 
ст-Ьснеши сбыта товаровъ и въ понижен1и ц^нъ на нихъ. Но для 
народнаго хозяйства важно, чтобы изв1стная промышленность суш;е- 
ствовала и развивалась, а раззорен1е отд'Ьльныхъ предпринимателей 
и переходъ предпр1ят1я изъ одн^хъ рукъ въ друпя не им'Ьетъ зна- 
чен1я. Еакд показываютъ точныя дапиыя^ промышленность ростетъ 
и побуждается къ дальнейшему, развипю непрекращающимся рас- 
ширен1емъ потреблен1Я. Поэтому затруднеигя отдгьльныоуъ отраслей 
промышленности^ завися отъ причгтъ временыхг и случайныхъ^ 
не будутъ имгьть длящаюся характера. Необходимо только строго 
соразмерять предложенхе изд^лхй (родъ, сортъ, качество) съ требо- 
вашями рынка, сократить расходы по предпр1ЯТ1Ямъ, удешевить про- 
изводство, проявить настойчивость въ развит1и д^ятельнымъ пред- 
ложенхемъ спроса на издел1я. На правительств разсчитывать 
не слгьдуетъ^ ибо оно никакихъ не пр1йметъ м^ръ, кланящихся къ 
возвышен1Ю йнъ, хотя и не откажетъ при соблюден1И известныхъ 
услов1й помочь въ дел* урегулироватя этихъ ц^нъ. 

Таково сообщеше м-ва ф-овъ. Оно не касается существа во- 
проса и, такъ сказать, скользить по верхамъ. Самое важное въ немъ — 
указан1в на то, что потреблеюе разныхъ продуктовъ вовсе у насъ 
не сократилось, а, напротивъ, возрастаетъ, и что для сбыта произ- 
ведешй нашей промышленности рынокъ у насъ найдется, лишь бы 
сумели производители завоевать этотъ рынокъ, который теперь отъ 
нихъ ускользаетъ. Действительно, мы жалуемся на недостатокъ сбыта 
иашихъ товаровъ, тогда какъ изъ-заграниды ввозится къ намъ раз- 
ныхъ продуктовъ на сотни милл10новъ рублей ежегодно, и эти про- 
дукты успешно конкуррируютъ, не смотря на почти запретительный 
нашъ таможенный тарифъ, съ туземными товарами. М-ръ ф-овъ по 
этому поводу обратился (27 окт. 1901 г.*) къ съезду горнопромы- 
шленниковъ въ Харькове съ запросомъ, чемъ можно объяснить за- 
труднительное положенхе въ отношети сбыта издел1Й и продуктовъ 
металлургическихъ железоделательныхъ заводовъ и каменноуголь- 



1) В. Ф. 1901 г. № 44. 
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ныхъ копей, когда къ намъ изъ-заграницы съ 1 янв. по 1 окт. 1901 г. 
ввезено изъ-заграницы: чугуна, железа и стали 6.621.000 пуд., 
машинъ 3.383.000 п. и каменнаго угля 184.122.000 п.? Вопросъ 
зтотъ очень тщательно былъ обсужденъ съ'Ьздомъ, и, быть можетъ, 
это обсужденхе принесетъ известные результаты. Конечно, значитель- 
ный ввозъ каменнаго угля изъ-заграницы (Англ1й и отчасти Гер- 
мати) объясняется преимущественно большею дешевизною его до- 
ставки въ н4которыя местности (напр. Балпйсше порты) сравни- 
тельно съ доставкой донецкаго и привислянскаго угля, а часть же- 
л'Ьзныхъ и стальныхъ изд'Ьлш изъ-заграницы (особенно машинъ) по- 
лучается потому, что у насъ они не выд15лываются вовсе или вы- 
д-Ьлываются худшаго качества. Т-Ьмъ не менЬе многое изъ того, что 
получается изъ-заграницы, легко могло бы быть произведено и тузем- 
ными заводами, еслибы они бол'Ье искусно ум'Ьли приспособляться 
къ требовашямъ рынка. Кром4 того, еслибы, независимо отъ камен- 
ноугольной и жел'Ьзод'Ьлательной промышленности, и друпя отрасли 
нашего производства занялись изготовленхемъ изд'Ьлш, доставляемыхъ 
теперь заграничнымъ рынкомъ, то, несомн-Ьнио, потребительный 
рынокъ нашъ окр^пъ бы въ весьма значительной степени, способ- 
ствуя уменьшешю всякихъ кризисовъ, весьма и весьма зависящихъ 
отъ чрезмерной нашей заграничной задоллсенности и вообще отъ 
чрезм-Ьрныхъ заграничныхъ расходовъ. Съ-Ьздъ южныхъ горнопро- 
мышленниковъ поднялъ вопросъ объ организапДи вывоза угля загра- 
ницу (на БалканскШ полуостровъ), объ образоваши союза горно- 
промышленниковъ, объ учрелсденш (въ Харьков-Ь) каменноугольной 
и жел'Ьзной биржи (ея уставъ утвержденъ 18 янв, 1902 г.) и т. д. 
Все это несомненно можетъ способствовать облегченш теперешняго 
тялсолаго положешя, отчасти впрочемъ действительно происшедшаго 
по вине самихъ промышленниковъ, слишкомъ разсчитывавшихъ на 
казенные заказы и не приспособившихъ производства къ потребно- 
стямъ частнаго потребителя. Уральске горнопромышленники, менее 
избалованные казенными заказами, более легко переносятъ и кри- 
зисъ и не видятъ, какъ заявили они на известномъ совещан1И въ 
январе 1901 г. подъ председательствомъ В. И. Ковалевскаго, въ 
настоящее время какого-либо перепроизводства *). 

Въ своемъ всепод. докладе на 1902 г. м-ръ ф-овъ, наконецъ, 
обращается къ оценке того вл1ятя, которое оказываетъ на потреби- 
тельный рынокъ неурожай: «сборъ хлебовъ настоящаго (1901) года 
исчисленъ въ 3.050.000.000 пудовъ, т. е. на 236 мил. п. менее 
средняго сбора за предшествовавшее далеко неблаюпргятное пяти- 



1) В-Ьст. фин. 1901 г. № 15. 
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ягьтге. Едва ли будетъ преувеличешемъ оц'Ьнить общую недовы- 
ручку населвН1я всл-Ьдствхе плохихъ сборовъ хл^бовъ за посл'Ьдшв 
пять л-ЬтБ, — до миллхарда рублей. Это исчислен1е показываетъ, какое 
могучее оживляющее вл1ян1е на экономическое положеше страны и 
на внутренн1й рынокъ можетъ оказать первый обильный урожай, 
Сочеташе въ течете н'Ьсколькихъ л-Ьтъ ряда плохихъ урожаевъ хл-Ь- 
бовъ внутри страны со сгЬсненхемъ международнаго денежнаго рынка 
не можетъ не производить сильнаго и неблагопрхятнаго возд'Ьйствхя 
на народное хозяйство во всей его совокупности, въ томъ числ'Ь и 
на госуд. финансы». Несмотря на это, государственное хозяйство 
Росс1И вполне устойчиво, «денежное обращеше по прежнему вполне 
твердо», ибо «каждый выпущенный въ обращеше рубль въ кредит- 
ныхъ билетахъ обезпеченъ почти полутора рублями въ зологЬ и 
общ1й золотой запасъ страны за посл4дн1й годъ несколько возросъ 
(на 33 мил. р.). Такимъ образомъ, трудныя времена не поколебали 
положешя госуд. финансовъ и денежнаго обращешя. Несравненно 
сильнее отразилось влхяше денежнаго ст'Ьснен1я и неуролсаевъ въ 
нЪкоторыхъ отрасляхъ промышленности. Ростъ промышленности за 
посл4днее десятил-Ьтхе, быстрый и непрерывный, былъ обусловленъ по- 
сл'Ьдовательнымъ прим^неюемъ покровительственной политики и уве- 
личешемъ спроса на продукты со стороны населенхя и правительства. 
Обилхе денежныхъ средствъ внутри страны и притокъ иностранныхъ 
капиталовъ облегчали устройство новыхъ д'Ьлъ. Сочетанхемъ этихъ бла- 
гопрхятныхъ условш промышленность воспользовалась весьма широко 
для своего оборудовашя и развит1я. Но къ правильному росту про- 
изводительности, который путемъ развитхя конкуренц1И неизбежно 
долженъ былъ повести къ постепенному понижетю ц4нъ на изд4л1Я, 
присоединилась и сильная спекуляц1я. По н-Ькоторымъ отраслямъ про- 
мышленности расчетъ и дальнейшее возрастанхе требовашй рынка 
опередили дМствительный ростъ спроса. Нев'Ьрно расчитанныя, 
слабыя при самомъ возникновеши и дурно управлявппяся д-Ьла, ко- 
нечно, въ силу естественнаго хода вещей должны были постепенно 
пршдти къ упадку. Но денежныя ст'Ьсненхя ускорили развязку и 
обострили ее, а затрудненхя слабыхъ предпрхяпй не остались безъ 
вл1ян1я и на положеше кр4пкихъ и жизнеспособныхъ д^лъ. Крутой 
переломъ ц^нъ и сгЬсненхя н'Ькоторыхъ нредпрхятш крайне тяжело 
отзываются на имущественномъ положеши частныхъ лицъ. На народ- 
ное хозяйство эти затруднешя также производятъ теперь неблаго- 
пр1Ятное возд'Ьйств1е главнымъ образомъ всл-Ьдствхе резкости своего 
проявлен1я. Но возд^йствхе это временно, а по существу своему 
удешевленхе изд-ЬлШ выгодно для массы населенхя и служитъ зало- 
гомъ дальн'Ьйшаго развит1я производительныхъ силъ страны. Еъ по- 
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низившимся ц'Ьнамъ промышлениыя предпрхятхя постепенно приспо- 
собятся, а усиливш1йся спросъ на бол'Ье дешевые продукты вы- 
зоветъ новый промышленный подъемъ. Въ этихъ затрудненхяхъ 
нельзя усматривать какой-либо опасности для всей русской про- 
мышленности и даже для т4хъ группъ производствъ, которыя наи- 
более испытываютъ ст'Ьснен1я. Несомненно, что общихъ, достигну- 
тыхъ нами за посл-Ьдихе годы, промышленныхъ успЬховъ заминка 
не коснется, и по истечеши нЬкотораго промежутка времени на- 
ступить новый перюдъ промышленнаго оживлешя». 

Таковъ посл4дшй (по времени) взглядъ м-ра ф-овъ на совре- 
менныя затруднения промышленности, Онъ дышетъ полною уверен- 
ностью въ томъ, что затруднешя эти момолетны и что скоро все прш- 
детъ въ порядокъ. Оффищальный органъ м-въ ф-овъ *) еще въ сен- 
тябре прошлаго (1901) года виделъ уже «поворотъ къ лучшему» 
на основанш благопрхятныхъ результатовъ Нижегородской и Харь- 
ковской успенской ярмарокъ, а также оживленнаго спроса изъ При- 
вислянскаго края; а въ конце февраля 1902 года и частныя газеты 
заговорили объ ожиш1ен1и денежнаго рынка и наблюдаемомъ изобилш 
денегъ въ банкахъ, которые «не знаютъ, куда девать» ихъ. Дей- 
ствительно, оживился несколько спросъ на госуд. ренту, на заклад- 
ные листы земельныхъ бапковъ и на некоторыя спекулятивныя бу- 
маги. Повысились несколько также курсы нашихъ фондовъ и на 
заграничныхъ биржахъ. Последн1я котировки въ Париже нашихъ 
4%-ыхъ (неподлежащихъ налогу) бумагъ (конецъ февраля 1902) 
доходили до 102—103%, 3'/а%-ыхъ до 92 — 93, 3%-ыхъ до 88; 
темъ не менее эти расценки на 1 — 2% ниже оцЬнокъ соответствую- 
щихъ австровенгерскихъ фондовъ, а это уже свидетельствуетъ озна- 
чительномъ ослабленхи къ намъ доверш со стороны французскихъ ка- 
питал истовъ. Теперь (середина марта 1902 г.) цены нашихъ фон- 
довъ снова несколько понизились. 

Во всякомъ случае, если случайно урожай хлебовъ нашихъ ока- 
жется въ 1902 г. выше средняго, то въ связи съ весьма возможнымъ но- 
вымъ щшдивомъ къ намъ изъ-^аграницы капиталовъ возможенъ но- 
вый ростъ нашей промышленности, вследъ за которымъ биржевая 
спекулящя снова можетъ вздуть цену нашихъ спекулятивныхъ бу- 
магъ, и повторятся- всемъ памяТ1шв--даи1Л1рЕЖнихтГ^лечен1й. Но 
было бы очень жаль, еслибы мы такъ ничему и не научились бы 
, изъ переживаемаго нами теперь тяжолаго положен1я, причины ко- 
\ тораго совершенно ясны, какъ бы ихъ ни затемняли и которыя въ 
; предыдущемъ издоженщ показаны нами съ полной определенностью. 



1) Тор. пром. газета 1901 г., № 206. 
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Намъ незач4мъ доказывать, что не введете золотой валюты (какъ это 
мнопе стараются ув1Ьрять) способствовало наступленхю настоящаго « кри- 
виса». Не было причиной его и «сокращеше» казенныхъ заказовъ 
металлургическимъ заводамъ (если это сокращеше и наблюдалось, 
то только на самое короткое время, и съ возобновлетемъ заказовъ 
«кризисъ> не прекратился). Стоить только вспомнить, что на со- 
оружете жел. дорогъ и на усилеше ихъ привозоспособности было 
въ 1898 г. израсходовано до 151.800 т. р., въ 1899 г. — 
142.698 т. р., въ 1900 г. 145.393 т. руб., а на 1901 г. ассиг- 
новано 124.345.168 р. и на 1902 г. 263.382.855 руб. Сокраще- 
ше — по случаю реформы — количества находящихся въ стране денеж- 
яыхъ знаковъ также не могло быть причиной осложнешй, такъ 
какъ это количество съ каждымъ годомъ и при томъ дов. значи- 
тельно возрастало *). Сокращен1я кредита иромышленнымъ учрежден!- 
лмъ госуд. банкомъ мы также не видимъ. Напротивъ учетно-ссуд- 
ная операщя весьма значительно во время кризиса развилось, и не 
^ыло, кажется, отказа въ поддержк-Ь ни одного сколько-нибудь со- 
лиднаго предпр1ят1Я. Поддерживались и несолидныя предпр1ят1я. 
Банкъ выдавалъ спещальныя «промышленныя» ссуды въ размЬрахъ, 
вызывающихъ безпокойство за самую солидность банка. Он-Ь до- 
стигали къ 1 янв. 1901 г. 51.992 т. руб., а къ 1 янв. 1902 г. 
62.535 т. р., къ 16 февр. 1902 г. 52.879 т. р. ^). Частные банки 
получили самую серьезную поддержку при посредстве изгнан1я изъ 
государственнаго вкладовъ на текущ1й счетъ, всл'Ьдствхе переучета 
ихъ векселей и всл'Ьдств1е передачи на ихъ текущ1й счетъ строи- 
тельныхъ капиталовъ (вновь реализованныхъ) жел. дорогъ: Варшав- 
ско-В^нской, Лодзинской, Юго-Восточныхъ и Московско-Казанской 
путемъ заграничныхъ займовъ на сумму до 135 мил. мар нар, съ 
выручкой по нимъ до 59 мил. р. и жел. дорогъ: Рязанско-Ураль- 
ской, Московско-Казанской, Шево-Воронежской и др., на сумму 
вЗ мил. руб. нар,, прюбр'Ьтенныхъ государственнымъ казначействомъ 
для сберегашельныхъ кассъ. Этого рода поддержку получили есть 
наши крупные банки. Убытки к^^^ентовъ одного банка (Петербургско- 
Азовскаго), впавшаго въ несостоятельность, государственный банкъ 
нринялъ целикомъ на себя, чтобы не возбуждать общей паники. 
Промышленныя предпрхяйя были поддержаны даже сберегательными 
кассами, которыя съ 1юля 1900 г. стали прювр-Ьтать негаранти- 
рованныя бумаги и довели ихъ количество къ февр. 1902 г. до 
20 мил. руб. ^). Дальше уже правительственная помощь простираться 

1) См. выше. 

2) В-Ьстн. фин. 1902 г. №№ 2 и 8. 

3) Д*до кред. канц. отд. I, ст. 3, № 20 за 1900 г. я № 16 ва 1901 г. 
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не можетъ, она и теперь уже почти перешла дозволенные благора- 
зумхемъ пределы. О другихъ, менЬе важныхъ причинахъ, кризиса 
всего мен-Ье приходится говорить, такъ какъ подобный явленхя сопро- 
вождаютъ всегда и всюду сколько-нибудь усиленное развипе про- 
мышленности: чрезмерная оц'Ьнка финансируемыхъ предпрхяйй, ду- 
тыя предпр1ят1я, биржевая спекулящя, злоупотреблен1Я заправилъ, 
неискусное ведете дЬлъ и т. д.: — безъ серьезныхъ экономическихъ 
основан1Й эти причины не способны породить кризиса и тяжелаго 
положенгя дтлъ цгьлаю юсударства^ падеигя его кредита и т. д., 
какъ не породили он* никакихъ особенныхъ затруднешй одновре- 
менно во Франщи или Бельпи. Причины должны быть бол4е серьезны. 
Росс1я едва ли теперь не единственная страна въ ц:Ьломъ нхрЬ 
съ поистин'Ь колоссальною з^раничнощ аадшжшшоетБЮ. Эта задол- 
женность, если считать всЬ размЪщенныя заграницей наши государ- 
ственныя и государствомъ гарантированныя бумаги, составляетъ 
р _5_мшииардовъ- -рублей съ. ^г^^^'^у!^^:^^ -^^Я'^^жамт^.^'^?^-^ — 
^0 МИ11Л10Н. рублей. Огромное число предпр1ят1й (и при томъ 
найбоЛ'Ье ирибыльныхъ) принадлежитъ также заграничнымъ капи- 
талистамъ, давая имъ изрядные барыши ^). Крупныя суммы выво- 
зятъ также разные аферисты, прйзжающхе въ Росс1Ю. Огромные 
капиталы проживаютъ заграницей русскхе туристы. Много тратится 
на правительственные заграничные заказы, на наши мисс1и и консуль- 
ства, на перевозку нашихъ товаровъ иностранными судами и 
т. д. Все это даетъ ежегодно заграничныхъ платежей, рЬшительно 
нич^мъ не компенсируемыхъ, до 300 — 400 мил. руб. Добавить сюда 
единовременные экстраординарные расходы (напр. на войну, на по- 
купку серебра, на сооружеше военнаго флота) и мы получимъ по- 
истин^ колоссальныя суммы. Добыть ихъ молено только превыше- 
н1емъ нашего вывоза надъ ввозомъ или новыми заграничными зай- 
мами. Но на ташя колоссальныя цифры вывозъ нашъ можетъ пре- 
высить ввозъ тол ько ^в з^лчанк.^р'Ьдтьйхь слудгайхъ, отсюда высокая 
потребность наша въ новыхъ заграничныхъ займахъ, чрезвычайна 
опасная и въ политическомъ и въ экономическомъ отношетяхъ. Въ 
1893 — 99 г.г. задолженность наша по госуд. и государствомъ га- 
рантированнымъ бумагамъ возрасла до 1.000.000.000 р., вывозъ 
за это время превышалъ ввозъ на 783.243 т. руб., а сколько еп1,е 
притекло иностранныхъ капиталовъ въ нашу промышленность ^) за 
это же время! Въ 1900 г. прюстановился притокъ къ намъ иностр. 



^) Капиталъ этихъ предпр1ят1й доходить до 700 мил. р. нар. 

2) Сумму притекшихъ къ намъ въ 1894 — 1899 г.г. иностр. капиталовъ исчи- 
сляютъ въ 1.200 мил. фр. или 450 мил. р. Если только одна треть ихъ въ дпйстви- 
темности притекла къ намъ, то вотъ уже 150 мил. руб. 



1 
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капиталовъ и мы едва могли этотъ годъ свести концы съ концами, 
уступивъ изъ прежнихъ своихъ запасовъ золота на 100 мил. руб, и 
добавивъ сюда двухлетнюю добычу своего золота (до 90 мил. руб.). 
Въ 1901 г. мы вынуждены опять заключать рядъ займовъ заграни- 
цей, всего на сумму 159 мил. р.-|-135мил. мар. нар. съ выручкой 
около 208^/2 мил. р. и отдать часть добытаго нами въ этомъ году 
золота, м-во ф-овъ охотно разр^шаеть реализовать заграницей таклсе 
городсше займы, поощряетъ разныхъ предпринимателей, предпола- 
гающихъ вести ихъ съ помощью заграничныхъ капиталовъ, ведетъ 
переговоры съ иностранными капиталистами объ уступк4 имъ казен- 
ныхъ жел. дорогъ и о постройке новыхъ *). Неизм-Ьнио въ загра- 
ничной печати циркулируютъ слухи о заключенхи нашимъ м-омъ 
ф-овъ контракта съ т4ми или другими парижскими или нью-1орк.- 
скими банкирами о реализапди новыхъ госуд. займовъ, каковые 
слухи постоянно приходится опровергать. Опроверженхямъ этимъ 
обыкновенно никто не в4ритъ, такъ какъ постоянно всл'Ьдъ за ними 
появляется оффищальное изв4щете о выпуске новаго займа. Такъ въ 
ноябре 1901 г. категорически уведомлялось отъ имени м-ва ф-овъ, что 
никакихъ новыхъ займовъ въ ближайшемъ будущемъ не имеется въ ви- 
ду, а въ начале марта 1902 г. оффищальный органъ м-ва (торг.-пром. 
газета № 54 за 1902 г.) ув^домляетъ, что синдикатъ германскихъ, 
голландскихъ и русскихъ банкировъ принялъ на себя помещенхе 
на германскихъ, голландскихъ и русскихъ рынкахъ займа выпуска- 
емаго для реализащи причитающагося Росс1и отъ Китая вознагра- 
ждешя въ общей сумм'Ь 181.959.000 руб.=393.000.000 мар. 
231.870.000 гол. гульд. срокомъ на 39 л^тъ соответственно сроку, 
назначенному для уплаты Еитаемъ вознагражденГя. Изъ сказанной 
суммы 138.900.000 р.=300.000.000 мар. предназначается къ ре- 
ализащи путемъ публичной подписки, а остальную часть займа берутъ 
сберег, кассы ^). Заемъ предназначается на возмещенхе убытковъ част- 
ныхъ лицъ и учрежденгй и на выдачу ссудъ частнымъ ж. д. об- 
ществамъ. При чемъ тутъ ж. д. общества, совершенно непонятно. 
Правительство просто путемъ денежнаго вознаграждешя съ Китая 
должно возместить свои военные расходы, а куда оно употребитъ 
полученное вознаграждеше, это его дело. Но м-во ф-овъ очевидно 



1) Д-Ьло кред. канц. 1901 г. № 44 и 45 отд. II, ст. I. 

2) Подписная ц-Ьна на новый заемъ объявлена въ 971/2%, а за вычетомъ ра- 
сходовъ реализащи (комисс1онное вознагражден1е банкировъ, гербовый сборъ, изго- 
товлен1е облигащй и т. д.) въ расиоряжен1е правительства поступитъ не бол'Ье 
93 — 94%. Между гЬмъ курсъ нашихъ 4%-ыхъ бумагъ съ Париж-Ь еще въ середин* 
февраля 1902 г. опред'&лялся въ103%, итого наша потеря по реализащи новаго займа 
составляетъ около 10%. Услов1я — унизнтельныя для великаго государства! До чего, 
следовательно, упалъ заграницею нашъ кредитъ.... 



/ 
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хочегь подчеркнуть, что даже военная контребуц1Я будетъ исполь- 
зована у насъ съ пропзвдишельными щьлями. Наврядъ ли однако 
это заявлен1е подниметъ нашъ кредитъ, очень упавпсш, если въ 
реализацш новаго займа никакого участхя не принимаютъ ни фран- 
цузск1й, ни бельпйскхй рынки. Противъ реализаш этого займа во- 
обще очень многое можно было бы возразить, особенно противъ 
того, чтобы въ интересахъ часшныхъ лицъ и учреждетй напря- 
гался государственный кредитъ. Заемъ обезпечивается китайскими 
плател^ами, но пос^гЬдн^е сомнительны, разъ невозможно реализовать 
заемъ отъ имени самого Китая непосредственно. Интересно, посл'Ь- 
дуютъ ли примеру Франщи и Россш друпя державы, получившхя 
право на вознаграждеше отъ Китая? Вероятно посл-Ьдуготъ, поль- 
зуясь удобныхъ случаемъ реализовать новый заемъ, на выпускъ 
котораго вообще не всегда легко исторгнуть разр-Ьшенхе у палатъ. 
Наша торопливость съ реализащей новаго займа показываетъ что 
мы продолжаемъ настоятельно нуждаться въ золотыхъ запасахъ, т, е. 
^то нд;Шъб.адансъ йо пр еждш1^^аеблагопр1ятенъ. При такихъ условхяхъ 
, ^ положенгя , нащего народного, хозяйства нормальиымъ отнюдь при-- 
знать нельзя^ разъ мы не можемъ сводить нашего международного 
хозяйства: безъ елсегодныхъ займовъ, конца которымъ не предвидит- 
ся. Необходимо замЬтить, что со времени ликвидацш нашихъ ста- 
рыхъ бапковыхъ установлешй не проходило года, чтобы мы не при- 
б-Ьгали къ заграничнымъ займамъ, при чемъ (за исключешемъ ко- 
роткого промежутка 1868 — 1875 г. и 1887 — 1891 г.г.) въ 
большинстве случаевъ займы открыто заключались для покрыпя 
дефицитовъ по государственному бюджету. Съ 1888 г. дефицитъ 
исчезаетъ изъ нашего бюджета; при чемъ и заграничная за- 
долженность наша перестаетъ возрастать (огромное сальдо въ 
нашу пользу по торговому балансу). Однако съ 1892 г. подъ 
вл1ян1емъ плохихъ урожаевъ вывозъ нашъ сильно падаетъ, падаютъ 
и ц^ны на хл-Ьбъ (подъ вл1ятемъ уже м1ровыхъ, отъ насъ незави- 
сящихъ, причинъ), мы опять вынуждены заключать заграничные 
займы, но такъ какъ дефицитовъ въ госуд. бюджегЬ бол-Ье н-Ьтъ, — 
то въ ц^ляхъ сооружешя новыхъ ж. дороп) и выдачи ипотечныхъ 
ссудъ. Чрезвычайно характерно, что заграничная задолженность на- 
ша съ 1893 по 1899 г. (включительно) возросла приблизительно 
на 1 000 мил. руб., превышеше обыкновенныхъ госуд. доходовъ падъ 
расходами за тотъ же перюдъ составляло также около 1000 м. руб. 
и по самому скромному расчету — противъ средняго сбора хл^бовъ 
недовыручка ихъ вслЬдствхе неурожаевъ доходила до 1 000 м. руб., — 
совпадете знаменательное и отнюдь не случайное! Неурожай у насъ 
слЪдовалъ за неурожаемъ, страна должна была по своему между- 
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народному ба^[ансу приплачивать ежегодно громадныя суммы, отовсю- 
ду шли изв'Ьспя объ обнищан1и населенхя, о его вырождеши, о пре- 
крашенш его прироста во многихъ цептральныхъ м']^стностяхъ, а 
между т-Ьмъ госуд. финансы процветали и ва семь л4тъ получился 
избытокъ обыкн. доходовъ надъ расходами въ сумм* до 1000 мил. 
руб., и это не смотря на большой ростъ расходовъ и на отнесете 
въ счетъ обынновениыхъ расходовъ такихъ статей, какъ перевоору- 
жеше армш, улучшеше и усилеше ж. дорогъ и др., которые раньше 
(до 1894 г.) относились въ счетъ расходовъ чрезвычайныхъ, «Фи- 
нансовое искуство — не маг1я», писалъ м-ръ ф-овъ въ своемъ всепод. 
доклад* на 1896г., а между тЬмъ получилось дМствительно н^что 
«магическое». С. Ю. Вцтте въ своемъ первомъ же всепод. доклад'Ь 
(на 1893 г.) выразилъ мысль о необходимости поднятхя произво- 
дительныхъ силъ нашего отечества, не взирая на временныя невзгоды. 
Такъ какъ съ того времени ни разу не было въ Росс1и особенно 
обильнаго урожая, но неоднократно бывали неурол;аи, сопровожда- 
емыя паден1бмъ цЪнъ на зерновые хл'Ьба, то накоплеше капиталовъ 
внутри страны, необходимое для развит1я ея производительныхъ силъ, 
не могло производиться въ сколько-нибудь значительныхъ разм4рахъ. 
Тогда прибегли къ поднятш силъ нашего истощеннаго организма, 
такъ сказать, ^наркотическими средствами^ путемъ искуственнаго при- 
в 1ечен1Я иностранныхъ капиталовъ въ руссгая предрхятхя непосред- 
ственно или посредствомъ правительсрпвенныхъ жел'Ьзнодорожиыхъ 
и ипотечныхъ займовъ. Приливъ капиталовъ во первыхъ создалъ 
ИЛЛЮ31Ю выгодныхъ для насъ разсчетныхъ балансовъ, не смотря на 
сокраш;еше вывоза и увеличеше ввоза, мы, такъ .С1сазать, отсрочили 
на неопределенное время уплату заграничной дани, удержали ее 
дома на свои нужды. Во вторыхъ часть иностранныхъ капиталовъ 
и въ действительности (не на бумаг* только) притетаа въ страну. 
Началось оживлеше промышленности. Быстро стала развиваться с^ть 
железныхъ дорогъ, для нея потребовался рядъ рельсопрокатныхъ, 
паровозо-и вагоно-строительныхъ и вообще железоделательныхъ за- 
водовъ, множество рабочихъ и высшихъ служащихъ. Для заводовъ 
потребовался свой штатъ служащихъ, очень щедро оплачиваемыхъ. 
Стали обстраиваться города (благодаря расширенш въ выдач* ссудъ 
ипотечными банками), потребовался рядъ кирпичныхъ заводовъ, 
посл-Ьдовалъ спросъ на стеклянные заводы, на лесопильные, опять 
на железоделательные, получило работу множество народа. Вве- 
дете казенной винной монополии, вызвавшее оборудованхе гран- 
д1озныхъ складовъ, спиртоочистительныхъ заводовъ, изготовлен1е 
стеклянной посуды и т. д., потребовало новыхъ фабрикъ и заво- 
довъ, новой рабочей силы и т. д. Промышленныя предпр1ят1я 



— 298 — 

быстро стали возникать одно за другимъ, хины на всЬ изготовляе- 
мыя ими продукты стали быстро возрастать, получились огромные 
дивиденды, росли ц-Ьны акщй и публика бросилась ихъ покупать, 
давая обильныя денежныя средства для спекуляцш. Откуда взялись 
эти средства? Отъ ссудъ по заложеннымъ им4н1ямъ (къ этому вре- 
мени в-Ьдь дворянсшй банкъ понизилъ проценты по своимъ ссудамъ 
до ЗУ2%, и являлось искушеше заложить им-Ьше съ ц-Ьлью пустить 
полученныя деньги въ оборотъ, — на покупку дивидендныхъ бумагъ), 
отъ барышей при сооруженш ж. дорогъ, отъ продажи имущества 
иностр. компашямъ (горныя богатства и земли, отчуждаемыя подъ 
заводы), отъ барышей по сооруженш и оборудованхю заводовъ, по- 
стройке домовъ, по учрежденш разныхъ новыхъ предпрхяпй и т. д. 
безъ конца. Подешевели деньги, огромный явился спросъ на про- 
центныя бумаги, охотно покупались бумаги и дивидендныя. Кто про- 
далъ раньше купленныя по дешевымъ ц-Ьнамъ бумаги — по дорогой 
ц-Ьн*, пускалъ барыши снова въ оборотъ. Промышленность разви- 
лась безспорно, выше приведены доказывающхя этотъ ростъ цифры, 
и несомненно очень значительно возросло и потреблеше разныхъ 
продуктовъ населешемъ, ибо покупательныя силы населешя (не всего 
конечно, но той его части, которая, такъ или иначе соприкоснулась 
съ развивающеюся промышленностью) дов. значительно возросли 0. 
Отсюда ростъ потреблешя продуктовъ обложенныхъ акцизными и та- 
молненными сборами, отсюда же ростъ жел4знодорожныхъ доходовъ 
(обусловленный увеличен1емъ числа грузовъ и пассажировъ), и сл^д., 
ростъ госуд. доходовъ^ дающш крупное превышенхе надъ обыкновенны- 
ми госуд. расходами. Чтобы ростъ этотъ не уменьшился, м-во ф-овъ 
вынуждалось весь излишекъ доходовъ обращать на сооружен1е новыхъ 
жел. дорогъ, т. е. опять на оживлеше промышленности, застой кото- 
рой грозилъ пониженхемъ заработковъ населения, а съ т^мъ вм^сгЬ 






1) Въ начал']^ февраля 1902 г. С О, Шараповъ сд-Ьдалъ въ о-в* для сод'Ьйств1я 
русской торговле и промышленности докладъ на основан1и записки Г. В. Бутми 
де-Ка%1,маиЪу гд* опровергалъ приведенный въ Всепод. докл. м-ра ф-овъ на 1902 г. 
цифры, касающ1яся увеличен1я потре6лвн1я населешемъ разныхъ продуктовъ. Н-Ько- 
торыя оффищальные цифры по этому вопросу даны нами выше въ выдержкахъ изъ 
декабрьскаго сообщетя м-ва ф-овъ о кризис*. Н*тъ основанхй однако считать оффи- 
щальныя цифры неверными иди искаженными: потреблеше несомненно должно было 
возрасти, какъ должно было возрасти и наше нац1ональное богатство. Только это 
ровно ничего не доказываетъ: масса населения землед^льческаго, пострадавшаго отъ 
неурожаевъ, все-таки обеднела. Но оскуд*ше всей Росс1и было бы гораздо сильнЬе, 
еслибъ не было промышленнаго оживлен1я 1894 — 1899 г.г. хотя бы и вполн* искус- 
ственнаго. Г. Бутми очень любезно прислалъ намъ оттискъ (на ремингтон*) своей 
записки. Должно зам*тить, что его цифры о жел*знодорожныхъ доходахъ не в*рны, 
ибо исчислеше сд*лано по нев*рному методу. М-ръ ф-овъ беретъ свои цифры не 
изъ отчетовъ госуд. контроля по испол. госуд росписи, а изъ св*д*н1й госуд. контр, 
о жел. дор. гд* находится едгшспгвенный надежный обработанный матер1алъ для под- 
счетовъ. За 1892 г. цифры м-ра ф-овъ вполн* совпадаютъ съ данными нами въ 
*Рус. госуд. кредит*, т. П, 1900 г.». 
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Бонижетемъ и госуд. доходовъ, Еслибъ на помощь искусству при- 
шла природа, еслибъ урожаи^ то развит1е промышленности могло 
бы продолжаться и безъ помощи иностраиныхъ капиталовъ, вп-Ь 
зависимости отъ того или иного настроетя денежныхъ рынковъ. 
Мы в'Ьдь заняли заграницей ту приблизительно сумму денегъ, на 
которую не добрали хл1>ба (1000 мил. руб, — см. выше). Но уро- 
жаи не пришли на помощь м-ву ф-въ: приходраосъ катиться по 
наклонной плоскости увеличен1я во что бы то ни стало загранич- 
ной задолженности. Малейшая осечка на денежномъ европейскомъ 
рынкЪ и кризисъ у насъ долженъ былъ разразиться неминуемо. 
ОсЬчка произошла всл4дств1е разныхъ политическихъ собыпй и 
всл4дств1е отлива изъ Европы капиталовъ въ Азш, Африку и осо- 
бенно Америку, заграничные капиталисты не могли дать русскому 
правительству денегъ на прежнихъ условхяхъ, а взять ихъ на вся- 
кихъ услов1яхъ, — значило подорвать госуд. кредитъ, объявить о 
нашей несостоятельности. Пришлось займы прхостановить. А т'Ьмъ 
временемъ заграничные капиталисты, нуждаясь въ наличныхъ деньгахъ, 
начали реализовать руссюя бумаги, пр10бр4тенныя въ свое время ими 
по очень дешевымъ ц'Ьнамъ. Бумаги стали притекать обратно въ 
Росс1Ю, что сопровождалось отливомъ заграницу нашихъ прежнихъ 
золотыхъ запасовъ. Между т'Ьмъ начатал постройка ж. дорогъ у насъ не 
могла пр1оетановиться (эта прхостановка означала бы конецъ про- 
мышленнаго оживлешя, а съ гЬмъ вм-ЬсгЬ и конецъ нашихъ бездефи- 
цитныхъ госуд. росписей), новыхъ займовъ временно реализовать не 
удалось и пришлось взять изъ частныхъ банковъ находившхеся у нихъ 
на текущемъ счету строительные капиталы жел. дорогъ. Тогда банки 
были вынуждены потребовать отъ многихъ кл1енто'въ закрытая онколь- 
ныхъ счетовъ, особенно обезпеченныхъ сомнительными ценностями. 
Требоваше это имЬло послЬдствхемъ поступленхе на биржу въ пред- 
ложеши множества дивидентныхъ бумагъ, что сопровождалось ихъ 
сильн'Ьйшимъ падешемъ, повлекшимъ за собою наденге и болЪе со- 
лидныхъ ценностей въ томъ числ'Ь ипотечныхъ бумагъ и госуд. 
фондовъ. Дал^е последовали уже крахи известныхъ предпр1ят1й 
ф. Дервиза, Мамонтова и Алчевскаго, вызвавшхе всеобщую панику, 
которую уже никак1я принятыя м-омъ ф-овъ м4ры не могли оста- 
новить. Изв'Ьспя объ этихъ крахахъ произвели потрясающее впе- 
чатлеше на иностраиныхъ капиталистовъ — влад-Ьльцевъ акщй разныхъ 
русскихъ предпр1ятш. Мног1я изъ последнихъ, какъ всегда бываетъ, 
были фиктивными, мнопя плохо устроены, иные чрезмерно оц^нены^ 
но биржевая оценка ихъ акщй держалась высоко въ надежде на 
будущ1е барыши. ВЬсть, что въ Россш кризисъ, произвела на 
владельцевъ сказанныхъ бумагъ настоящую панику. Бумаги испы- 
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тали сильнМшее понижете (для 98 франпузскихъ и бельгшскихъ 
компашй съ 1.316 мил. фр. до 536 мил. руб., т. е. на 59^Д), 
никто бол'Ье не соглашался помещать свои капиталы въ руссшя 
предпр1ят1Я. Такъ прекратился притокъ къ намъ иностранныхъ капи- 
таловъ. Попытки заключеюя займовъ непосредственно правительствомъ 
увенчались, какъ мы видели, очень слабымъ усп-Ьхомъ: займовъ | 

атихъ едва хватить для охраны нашихъ золотыхъ запасовъ, т. е. I 

для расчета только по сальдо невыгоднаго для нась баланса. А съ 
прюстановкой прилива къ намъ заграничныхъ капиталовъ и при 
продолжающихся неурожаяхъ — прюстановился и «гигантскхй» ростъ 
нашей промышленности. Такой результатъ быль совершенно неиз- 
бзьженъ^ и наступилъ бы все равно рано или поздно, пожалуй, даже 
лучше, что ойъ наступилъ скорее и скорее насъ отрезвилъ. Мы 
не будемъ жалеть объ иностраиныхъ капиталистахъ, затратившихъ 
свои деньги въ русскхя предпр1ят1я, гЬмъ бол'Ье, что ихъ потеря 
большею частью чисто-фиктивная. Мы не будемъ упрекать и м-во 
ф-овъ за его политику, за то, что оно ступило на путь искусствен- 
наго оживлен1Я нашей промышленности путемъ привлечен1я въ нее 
иностранныхъ капиталовъ. Но мы глубоко сожал-Ьемъ, что эти ино- 
странные капиталы не туда были напраапены, куда следовало и что 
слишкомъ ужъ съ ними обращались небрежно, черезъ чуръ расто- 
чали ихъ, забывая о бедности нашего отечества и необходимости 
для него самой строгой бережливости. Въ самомъ дтЬд* м-во ф-овъ 
заботилось почти исключительно о развипи камонноугольнаго и же- 
л^зод^лательнаго производствъ, вообще о промышленности обраба- 
тывающей, но ни своего вниман1я, ни притока капиталовъ не на- 
правило въ сторону развитая и улучшешя^ланмрв-^емледЬлхя, нашей 
сельскохозяйственной, промышленности. А между гЬмъ мы только и 
"живемъ земледМемъ и только землбдЬльчесшя продукты вывозимъ 
заграницу, землед4льческ1й классъ главный плательщикъ налоговъ, 
онъ же и главный потребитель продуктовъ обрабатывающей про- 
мышленности. Поэтому другой результатъ былъ бы нашего про- 
мышленнаго оживленхя, еслибы хотя часть иностранныхъ капита- 
ловъ была направлена въ сторону оживлетя землед'Ьльческаго про- 
мысла. Но и оживляя друпя отрасли нашей промышленности, 
следовало быть осторожнее съ притекшими къ намъ капиталами. 
Что же мы видимъ на д'Ьл'Ь? До 150 мил. руб. было истрачено на 
покупку и чеканку заграницей ни на что не нужной серебряной 
монеты, на несколько десятковъ миллюновъ рублей было сделано 
заграниг^й заказовъ на сооруженхе судовъ военнаго флота, кото- 
рыя могли бы быть изготовлены и въ Россш хотя и въ мен4е ко- 
роткий срокъ. За это время аш однако могли бы научиться управлять 
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судами, иначе что за прокъ намъ въ великол'Ьпныхъ броненосцахъ, съ 
крторыми мы не ум'Ьемъ обращаться, 1сакъ показали известный исторш 
съ «Сисоемъ Великимъ» и «Гашутомъ». Делались заграницей за- 
казы и для н^ЕОторыхъ нашихъ жел. • дорогъ, особенно Китайско- 
Восточной, которые легко могли быть изготовлены на русскихъ 
заводахъ. На всЬ эти расходы, безъ которыхъ свободно можно было бы 
обойтись^ употреблено до 400 мил. руб., добавить сюда расходы 
по китайской экспедищи (которой также можно было бы и не 
д'Ьлать), расходы (часто излишше) на Квантунскомъ полуострове 
и т. д., и мы получимъ ж^молумиллгарда рублей, которые могли бы 
быть сохранены въ Росс1И' и содействовать уменьшешю ея загра- 
ничной задолженности (1'лавной причины, после неурожаевъ, вс^хъ 
нашихъ экономическихъ бЬдъ) и развитхя ея экономическихъ силъ. 
Далее и при расходахъ внутри Росс1и была допущена непрости- 
хельная небрежность. - Сибирская жед* .до|Юга..протяжетемъ около 
5400 версгь обошлось вчерне до 600 мил. руб. вместо 300 мил. 
руб., которые предполага-юсь израсходовать по первоначальнымъ 
смЬтамъ, верста одноколейной дороги съ деревянными на половину 
мостами, съ допущешемъ предельныхъ уклоновъ, упрощеннаго способа 
постройки, частью съ легковесными рельсами, неготовая, снабженная 
ничтожнымъ подвижнымъ составомъ обходится в«<ерм% по 100.000 р- 
слишкомъ верста, тогда какъ обычная стоимость вполне законченой 
дороги съ нормальнымъ подвижнымъ составомъ, съ жел. мостами, 
въ зависимости отъ местности обходится не более 50 — 75 мил. 
руб. верста! (Верста Сибирской дороги приблизительно было перво- 
начально исчислена въ 45.000 р.). Все самые анекдотическхе разс1шзы 
остонмости сооружешя Николаевскойи Петербургско-Варшавскойж. до- 
рогъ отойдутъ на задтй планъ сравнительно съ постройкой Сибирской 
ж. д., ибо даже Николаевская дорога, великолепная двухколейная, от- 
лично устроенная съ большимъ подв. составомъ обошлась по 1 1 0.000 р. 
верста, Варшавская по 90 т. руб. съ небольшимъ верста. Еще до- 
роже Сибирской обошлась Восточно-Китайская дорога': на сооружете 
ея уже выдано государственнымъ казначействомъ свыше 220 мил. руб. 
и ассигновано на 1902 г. более 80 мил. руб., всего до 300 мил. 
р^б. для дороги съ небольшимъ въ 2400 верстъ, на окончаше 
которой потребуется еще два года работъ и которая еще не снаб- 
жена почти подвижнымъ составомъ. Менее расточительно, но также 
далеко не экономно, сооружались друпя жел. дороги казенныя и 
частныя. Безъ преуввличен1я можно сказать, что на железнодо- 
рожномъ строительстве последняго десятилеття по крайней мере 
я^^ЬООишшп^: было «израсходовано» лишнихъ, которые могли 
быостаться въ распоряжвн1и госуд, казначейства и быть употре- 
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блены на культурный потребности населен1я, способствуя подняйю 
уровня его благосостояшя. Съ полъ — горя было бы, еслибы эти 
500 мил. руб. остались внутри страны, хотя бы и присвоенные 
незаконно разными лицами, причастными къ сооружешю жел. до- 
рогъ. Но въ томъ — то и б-Ьда наша, что чрезм4рные случайные до- 
ходы развиваютъ въ людяхъ расточительность, а расточать деньги 
русскхе люди не привыкли у себя на родин-Ь, й *дутъ для этого ^ 

въ заграничные притоны или, если и расточаютъ внутри Россхи, то ' 

съ помощью иностранцевъ (или иностранокъ) и потребляя госклю- 
чительно доропе предметы иностраннаго производства. Тотъ же 
результатъ получается и вообще въ случае извлечешя нашими или 
иноземными предприиимателями крупныосъ барышей: таковые ц'Ьли- 
комъ почти проживаются заграницей или идутъ на покупку предме- 
товъ инеземной индустрш. Поэтому-то сл4дуетъ категорически вы- 
сказаться противъ приняпя такихъ м'Ьръ, которыя способствуютъ 
создашю чрезм^рныхъ прибылей въ т4хъ или иныхъ предпр1ят1яхъ. 
Къ сожал4н1Ю наша финансовая администращя хлопотала всегда 1 

въ противоположномъ направлен1и. Необходимо, наконецъ, указать 
еще на одну ошибку въ новМшей нашей финансовой политик'Ь: 
на чрезмерное дов4р1е, которое оказывалось нашимъ финансовымъ 
в-Ьдомствомъ разнымъ дЬльцамъ и предпрхяпямъ, которые этого до- 
в4р1я отнюдь не заслуживали, и при томъ съ полной очевидностью 
не заслуживали, й^^^^?^ ф-овъ не далъ хода проэкту объ акщонерныхъ 
предпрхяпяхъ, въ которбмъ уничтолсалась концессюная система, въ 
т^хъ видахъ, чтобы остаться руководителемъ нашей промышлен- 
I ности, разрешать или класть пред'Ьлъ ея развитш въ томъ или 
I другомъ направлен1и. М-ръ ф-овъ выхлопоталъ законъ о надзоре 
I за всЬми частными кредитными^чреждешями (съ правомъ на ре- 
визш черезъ своихъ чиновниковъ), т. е. тЬми учрелсдешями, ко- 
торыя финансировали всЬ вновь возникающ1я предпр1ят1Я. М-ръ ф-овъ 
казенными заказами поощрялъ къ возникновешю новыхъ' прёДир1ЭТ1й 
въ той отрасли* промышленности, развитхе которой считалъ необхо- 
димымъ и отчасти именно такою политикой создалъ перепро- 
изводство металлургической промышленности. М-ръ ф^овъ брался и 
вообще за нормировку производства и даже потреблетя (сахарная 
нормировка, казенная продажа нитей съ нормировкой производства 
спирта). Онъ не могь не быть осв'Ьдомленнымъ о ход^ д-Ьлъ имъ 
разр4шеяныхъ и имъ поощряемыхъ предпрхяпй, если же не былъ осв-Ь- 
домленъ, то еще хуже, такъ какъ свид-Ьтельствуеть о недосмотр*, 
чего мы не допускаемы не могъ не знать м-ръ ф-овъ того, что 
знала вся страна, весь промышленный м1ръ, всЬ заинтересованные 
въ предпр1ят1яхъ лица и учреждешя. А между т-Ьмъ — рЬшительно 
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никакихъ м'Ьръ, чтобы пресЬчь злоупотреблешя заведомо сомни- 
тельныхъ заправилъ разныхъ предпрхятШ, — назначен1е ревизхй кред. 
учрежденхй только тогда, когда они уже впали въ несостоятель- 
ность (харьковсюй зем. банкъ, пет.-азовскш коммерч. банкъ), когда 
погибалъ ихъ акцшнерный капиталъ. Мы прнимаемъ, что м-во 
ф-овъ не желало допускать чрезм4рнаго правительственнаго вмеша- 
тельства въ частныя предпр1ят1я, что назначешемъ ревизхи оно бх)я- 
лось вызвать панику на бирж-Ь, что оно и Ьопа Ые в'Ьрило въ 
деловитость и удачу некоторыхъ заправилъ; но все же мы ду- 
маемъ, что лучше было бы, еслибы не было этого дов-Ьрхя и во- 
общ,е еслибы финансовое ведомство стало въ стороне отъ торговыхъ и 
промышленныхъ нредпрхятхй, не внушая къ нимъ доверхя со сто- 
роны публики въ надежд* на правительственную помощь и вме- 
шательство. Въ интересахъ равномернаго развитая нашей и добы- 
ваюш,ей и обрабытываюш,ей промышленности вс^хъ видовъ было бы 
лучше, ^еслибы на ряду съ м-вомъ земледелхя было у насъ и ми- 
^шстерство торговли и промышленности, которое выдало бы гЬ 
дъла, которыя теперь в4даетъ главное управлете, входящее въ 
составъ м-ва ф-овъ. Тогда м-ръ ф-овъ уд^лялъ бы равное вниманье 
всЬмъ отраслямъ промышленности, естественно теперь оказываемое 
преимущественно только гЬмъ ея отраслямъ, которыя находятся въ его 
непосредственномъ заведыванш. 

Сознало ли м-во ф-овъ свои ошибки надъ влхяшемъ разра- 
зившагося кризиса? Авторъ настоящаго тру*а весьма высоках'о Д1нешя 
о нынешнемъ главе нашего финансоваго ведомства, о его выдаю- 
щемся светломъ уме, блестящихъ дарованхяхъ, стой1;ости, ^ншре-- 
одолимой энерпи, искренности. Невозможно предположить, чтобъ 
человекъ съ такими редкими качествами настаивалъ на своихъ ошиб- 
кахъ и заблуждешяхъ. И- мы видимъ, что уже въ ноябре 1901 г. 
учреждается особая коммиссхя подъ председательствомъ товарища 
м-ра ф-совъ В. Н. Коковцева для обсуждешя вопроса объ эконо- 
мическомъ пололсенш населешя центрально-черноземнаго рйрна 
Европейской Россш. Во всепод. докладе м-ра ф-совъ о росписи 
1^02 г., на первый планъ выдвигается вопросъ^ нашихъ урожаяхъ^^ 
Наконецъ 23 января текущаго 1902 г. учреждается особое сове- 
щаше о нуждахъ сельско-хозяйственной промь1шде1ШШЛщ.^О(?г_^^?в^7 .. 
аъдательсшвомъ м-ра ф-совъ изъ министра земледелхя, внутреннихъ 
делъ и другихъ лицъ по непосредственному избратю Самого Го- 
сударя Императора, съ правомъ председателя пригласить къ учаспю 
въ заняпяхъ Совещан1я всехъ лицъ, мнете которыхъ полезно 
было бы выслушать и съ правомъ образовывать подготовительныя 
коммисс1и въ составе и на основашяхъ, установленныхъ Совеща- 
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шемъ. Все это весьма многознаменательно. Ясенъ поворотъ внима- 
Н1Я въ сторону коренного нашего промысла — землед'Ьлхя и сельско- 
хозяйственной промышленности, въ сторону обнищавшаго нашего 
сельскохозяйственнаго центра. Что во глав'Ь Сов-Ьщанха поставленъ 
л1-^>г ф-совъ чрезвычайно характерно и можетъ служить ручатель- 
ствомъ блестящаго исполненхя возложенной Высочайшею властью 
на Сов4щан1е задачи. Ответственность, взятая на себя м-ромъ ф-совъ, 
очень велика, но гЬмъ большая будетъ съ его стороны и заслуга, 
если онъ оправдаетъ надежды, которыя теперь на него возлагаетъ 
наше общество. Если добавить къ этому, что еще до учрежденхя 
сказанныхъ коммиссш и совЬщанхя, м во ф-совъ энергически заня- 
лось вопросомъ о бол-Ье правильной постановке экспорта заграницу 
(особенно въ Англш) продуктовъ нашей сельскохозяйственной про- 
мышлености и вообще вопросомъ о развипи этой промышленности, 
то перем4на во взглядахъ м-ва ф-совъ окажется еще бол-Ье р'Ьзкой, 
и это необходимо приветствовать. 

Итакъ промыщленный_.криздсъ, повторяемъ съ полнымъ уб^жде- 
нхемъ, принесъ ^шмъ,_л^льзу. Принесъ уже ту пользу, что до очевид- 
ности ясно показалъ всю несостоятельность развипя промышленности 
не сообразно съ уровнемъ средствъ потребителя, а на счетъ увеличен1я 
заграничной госуд. задолженности. Если-бы въ 3. Европе не про- 
изошло некотораго стеснешя съ деньгами, и мы продолжали бы 
занимать ихъ и дальше, то нашъ промышленный кризисъ былъ бы^ 
конечно, на некоторое время отсроченъ, чтобы потомъ разразиться 
съ новою силою. Отливъ золота, который мы теперь ощущаемъ, 
научитъ насъ быть съ своими запасами бережливее: въ самый раз- 
гаръ нашихъ неурожаевъ, обладая пассивнымъ разсчетнымъ балан- 
сомъ, мы выбрасывали занятое золото на покупку заграницей серебра 
(оффищально признавъ нецелесообразнымъ строить въ какомъ-бы 
то нибыло отношеши къ нему нашу денеяшую систему), мы вы- 
брасывали его десятками миллюновъ рублей на заграничные за- 
казы, съ которыми легко было и обождать, мы насильно изымали изъ 
обращешя кред. билеты и навязывали населенхю золотую монету. Кри- 
зисъ насъ отрезвилъ; сокращены заграничные заказы, прекращена за- 
купка серебра, не уничтожаютъ божЬе безъ надобности кред. билетовъ, 
золото придерживается въ банке. Къ сожаленш однако принимаются 
и так1я меры, которыя очень и очень могутъ подорвать довер1е къ 
нашей валюте. Къ такимъ мерамъ относится циркуляръ м-ра ф-овъ, 
требуюпцй, чтобы правительственныя и банковыя кассы непременно 
навязывали получателямъ серебро вместо золота въ возможно боль- 
шемъ количестве и непременно уже заставляли бы ихъ брать се- 
ребро въ суммгь 25 руб. Мы уже говорили, что заставлять брать 
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серебро изъ правительственныхъ кассъ въ сумм* свыше пяти руб., 
значить подрывать у насъ господство золотого монометаллизма, что 
только для платежей между частными лигщми можно устанавли- 
вать столь крупную, какъ 25 руб., предельную норму обязательнаго 
пр1ема неполноц'Ьнной, вспомогательной монеты. Подобный цирку- 
ляръ естественно можетъ усилить востребовате^ золота въ обм-Ьнъ 
на кред. билеты, и зд-Ьсь уже трудно будетъ получателямъ вручить 
серебро, ибо на билетахъ прямо значится, что они размениваются 
па золото. Отказы же въ выдаче золота создадуть на него лажъ. 
Находятся однако так1е советники ^), которые рекомендуютъ м-ру 
ф-въ для упроченгя нашей валюты приступить къ усиленному пога- 
шен1Ю нашего заграничнаго долга (т. е. начать высылку заграницу 
нашихъ золотыхъ запасовъ, ибо расчетный балансъ — не въ нашу 
пользу), а каналы внутреннягр обращешя наполнить серебромъ (ко- 
торое, следовательно, надо будетъ опять таки купить заграницей 
за счетъ золотыхъ запасовъ, ибо купленное раньше серебро все 
уже использовано). Если следовать подобнымъ сов^тамъ, то, конечно, 
правильному денежному обращетю насту питъ у насъ въ самомъ 
скоромъ времени конецъ. Нельзя признать также удачнымъ средствомъ 
охраны платежнаго баланса распроряжеше о воспрещенш безпо- 
шлиннаго ввоза разныхъ вепрей изъ заграницы для благотворитель- 
ныхъ лоттерей и объ усиленной строгости таможеннаго досмотра, 
не взирая на общественное положеше лицъ, подвергающихся этому 
досмотру. Мы не стоимъ за устройство лоттерей вообще, ни за при- 
возъ изъ заграницы разныхъ для нихъ выигрышей, (обыкновенно 
негодной завали), но это такая мелочь, поднять вопросъ о которой 
значитъ прямо объявлять объ опасности для Росс1и даже ничтолс- 
наго привоза. Таможенный же досмотръ у насъ и безъ всякихъ 
дополнительных ъ циркуляровъ чрезвычайно стропи, строже, ч^мъ 
где бы то ни было въ Европе, обидный для русскихъ гражданъ. 
Всегда испытываешь особую горечь, когда подъезжаешь къ русской 
границе, такъ какъ насъ здесь осматриваютъ какъ преступниковъ, 
иногда выворачивая у публики карманы и раздевая ее до 
нага. Только любезность чиновниковъ на некоторыхъ (увы, не 
всехъ) таможняхъ охраняла раньше публику отъ этихъ безцельныхъ 
оскорблен1й. Теперь и этимъ любезностямъ положенъ пределъ изъ 
опасешя, что кто-нибудь провезетъ съ собою неоплаченную пару 
перчатокъ или же флаконъ духовъ. Такге циркуляры безусловно 
бьютъ дальше своей цели, и польза ихъ для насъ более, 
чемъ сомнительна. Ту же сомнительную пользу лринесетъ и возвы- 



1) Статья К. О. Головина въ газет* «Рошя» 1901 г. №№ 663 и 665. 
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шен1е цаспортнаго налога, о проэкй котораго еще недавно много го- 
ворили въ 061^60164 ^). Налогъ этотъ былъ уже повышенъ по случаю 
китайскихъ осложнешй до 1 5 руб. въ полугодие, молено его довести 
и до 100 руб., но это наврядъ ли остановить отливъ русскихъ 
туристовъ заграницу, особенно богатыхъ, проживающихъ тамъ ц-Ь- 
лыя состоян1я. которыхъ именно и желательно было бы удержать 
дома. Для остановки этого отлива м'Ьры, конечно, принять сл-Ьдуетъ, 
но отнюдь не запретите л ьнаго свойства. Как1я, мы указали отчасти 
во II том'Ь «Рус. Госуд. кредита» (стр. 518 — 522), когда гово- 
рили о проэкгЬ возвышенхя паспортнаго налога при Выш- 
неградскомъ. Средства для удержан1я у насъ золотаго обраще- 
н1я доллшы быть приняты совершенно друпя. при чемъ не- 
обходимо помнить, что есть разница ме^кду гЬми м'Ьрами, которыя 
надо принять немедленно въ ц'Ьляхъ охраны нашихъ золотыхъ^за- 
пасовъ и тЬми, цЪль которыхъ охранить теперешнюю валюту отъ 
потрясенш и въ бол'Ье отдаленномъ будуш,емъ. Правильная же ва- 
люта — это такое благо для страны, такое валсное условхе ея надле- 
лсащаго экономическаго развит1я, что нельзя остановиться ни предъ 
какими пожертвован1ями для сохранешя улсе достигнутыхъ съ та- 
кимъ усилгемъ благопрхятныхъ результатовъ. Весь вопросъ, разумеется, 
въ со'зданш для насъ устойчйваго активнаго расчетнато баланеа.-Между 
тЬмъ этотъ балансъ былъ для насъ активнымъ въ перюдъ 1888 — 
1900 г.г. только четыре раза: въ 1889, 1890, 1892 и 1895 г.г., 
сопроволсдаясь приливомъ къ памь золота, въ остальные же годы 
золото отъ насъ уплывало, при чемъ за три года 1896 — 98 г.г. 
его ушло на 163,6 мил. руб., а уже въ 1899 — 1900 г.г. не ме- 
н4е какъ 190 мил. руб. ^). Цифры эти, конечно, только прибли- 
зительныя, но намъ надо констатировать только фактъ, что рассеет- 
ный балансъ неизмгьнно въ течете цгьлаго ряда лп/тъ склоняется 
для насъ неблагопргятно . Объясняется это, конечно, чрезмерной 
нашей задолженностью, большими расходами русскихъ заграницею и 
разными единовременными затратами нашего- правите^Iьства зарршш.- 
цей (покупка серебра, казенные заказы, военные расходы), платежи 
по которымъ не возмещаются вполне перев^сомъ нашего вывоза 
надъ ввозомъ, не смотря на то, что торговый балансъ нашъ неиз- 
менно остается активнымъ. Не создается же этотъ столь необхо- 
димый намъ перевесъ — всл4дств1е щюхихъ нашихъ урожаевъ,и5Шфа- 
щающихъ нашъ отпус1:ъ, слабаго развипя нашихъ проиэводат^ль- 



1) Теперь эти слухи оффиц1алъно опровергаются (Тор. пром. газета 1902 г. 
№ 54). 

2) По оффиц. даннымъ (Записка А. И. Вышнеградскаго, Всепод. докладъ м-ра 
ф-овъ на 1901 г. и св'Ьд'Ьшя о добыч* золота въ Роес1и, въ В-Ьстн. фин. 1901 г. № 3). 



— 307 — 

ныхъ силь, не позволяющаго создать намъ друпе серьезные пред- 
меты отпуска, кром-Ь зерновыхъ хл-Ьбовъ, или обойтись безъ огром- 
паго привоза предметовъ иностранной индустрии, далЪе всл'Ьдствге 
(въ последнее время) невыгодиыхъ длл насъ торговыхъ договоровъ | 
и, наконецъ, всл'Ьдств1е громаднаго у насъ спроса на предметы ро- 
скоши (въ широкомъ смысл-Ь слова), производящхеся только загра- 
ницей (так1е же предметы русскаго производства даже лучшаго 
оротивъ заграничнаго качества въ силу установившихся привычекъ 
и обычаевъ не берутся вовсе). Штъ никакихъ данныхъ на то, что бы 
такой порядокъ вещей могъ измениться къ лучшему въ ближай- 
шемъ будущемъ, хотя конечно случайные обильные уроя?аи у насъ, 
особенно если бы они сопрождались недородами въ Зап. Европ'Ь и 
Америк-Ь, могли бы, какъ это и случалось раньше, создать намъ 
временно выгодный расчетный балансъ, но прочиымъ образомъ такимъ 
иутемъ обезпечить этотъ балансъ на мнопе годы — невозможно, ибо 
нёвозмолспо разсчитывать на благопр1ятное сочеташе метереологиче- 
€кихъ и иныхъ услов1й, создающихъ хорошхе уролсаи, именно для 
яасъ, столь испортившихъ свой климатъ и почву. Необходима серьез- 
гная и продолжительная работа для того, чтобы создать и" у насъ 
такое л;е подозкеахе вещей, какъ.въ С4в. Америк'Ь, выво«ъ которой" 
елсегодно превосходитъ ввозъ на многхя сотни миллюновъ долла- 
ровъ, и въ ближайшемъ будущемъ для расчета по балансамъ намъ 
ничего другого не остается, кром-Ь того, что делалось прежде, 
т. е. продолжать заключете вс^ новыхъ и иотихъ заграничпыхъ 
займев^^' независимо отъ того, какая у насъ будетъ денежная ва- 
люта, — золотая или бумажная. Это же пока и единственное сред- 
ство для охранешя нашихъ золотыхъ запасовъ, т. е. для поддер- 
жан1я въ порядке нынешней золотой валюты. Вопросъ только, — 
какого же рода займы? Ясно, что не просто съ ц-блью нополнен1я 
золотой наличности госуд. казначейства, но для особыхъ произво- 
дительныхъ цЬлей. Министерство финансовъ такъ и понимаетъ свою 
задачу, заключая займы желгьзнодорожные: въ 1901 г. реализована 
спещальная ж. д. рента на 159 мил. р. нар., а зат-Ьмъ X и XI 
выпуски облигащй Варшавско-В'Ьнской ж. д, на сумму 55 мил. 
мар., и гарантированныя облигацш частныхъ ж. д. обществъ на 
80.000.000 марокъ нар. Дал'Ье реализованъ заграницей облигацюнный 
заемъ г. Москвы на 3.000.000 р. и предвидится реализащя второго 
ея займа — на 14 мил. руб., — оба займа им^ютъ п:Ьлью устройство 
водопроводовъ и каналпзацш. Заемъ 1902 г. въ ц'ктяхъ капитали- 
защи Китайской контрибущи, выпускаемый на заграничныхъ рын- 
кахъ въ сумм'Ь 300 мил. мар., также предназначается въ значи- 
тельной части на сооружеше ж. дорогъ. Предвидится кром* того 
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приливъ ипостранныхъ капиталовъ для другихъ производителышхъ 
предпр1ят1й: капализащи Петербурга и, можетъ быть, даже соору- 
жешя грапдхознаго капала между Чернымъ и Каслгйскимъ морями. 
Наконецъ прилагаются больш1я усил1я для дальн'Ьйшаго привлечешя 
ипостранцевъ въ пашу промышленность, не останавливаясь даже 
передъ отдачей имъ такого выгоднаго д'Ьла, какъ разработка нашихъ зо- 
лотыхъ пр1ИСковъ. Усил1я м-ва ф-овъ мо1'утъ увенчаться усп^Ьхомь: загра- 
ницей деньги опять дешевы и они могутъ снова полить въ Россш. Но нель- 
зя не обратить вниманхя, что при заключеши вс^хъ этихъ займовъ и 
привлечеши иностранныхъ капиталовъ въ нашу промышленность н^^тъ 
какъ-бы определенной системы: берутся вообще деньги, на что бы ихъ 
заграничные капиталисты ни давали^ сооружаются ж. дороги, как1я 
предлагаются частными общ,ествами, независимо отъ общ,егосудар- 
ственныхъ интересовъ; н-Ьтъ общаго плана, въ какомъ порядке дол- 
лша сооружаться ж. д, сЬть, куда желателенъ притокъ иностран- 
ныхъ капиталовъ, въ сЬти ли только ж. дорогъ нулсдается наше 
отечество, или еще можно было бы съ помощью государсшвеннаго 
заграничнаго кредита добиться улучшешя и другихъ условШ эко- 
} номическаго развипя страны. — Прежде всего было бы желадсельно 

выработать съ учаспемъ представителей о бщес тва хотя бы въ самыхъ 
общихъ чертахъ планъ дальнМшаго сооружетя наиболее необхо- 
димыхъ и выгодныхъ для насъ въ настоящее время ж. дорогъ — ма- 
гистралей и подъ'Ьздныхъ путей, включая сюда и шоссейныя дороги. 
Росс1я и до сихъ поръ страдаетъ отсутствхемъ хорошихъ путей 
сообщешя, ее надо сделать возможно бол-Ье проезжею, но для этого 
нужны не одн-Ь магистрали, и вообще не одн-Ъ ж. дороги. Следо- 
вало бы вообще принять за правило, что постройка каждой новой 
ж. д. лиши должна сопровождаться постройкой изв^стнаго количе- 
ства необходимыхъ для нея широко-колейныхъ и узко-колейныхъ 
подъЬздныхъ ж. д. путей и шоссе, и, хотя этимъ путемъ расходы 
по сооруженш такой ж. дороги будутъ удорожены, но за то и польза 
отъ нея для экономическаго развит1я прор^зываемаго ею района 
по крайней м^ре удвоится. Дал-Ье необходимо обратить внимашя 
на наши водные пути. Въ то время какъ въ Гермаши и въ Ав- 
стр1и въ настоящее время выработаны ул;е планы грандюзныхъ ра- 
ботъ по улучшен1Ю этого рода путей сообщенхя, у насъ этотъ 
вопросъ находится въ совершенномъ забросе. Мелеютъ изъ — года 
въ годы судоходныя наши реки, многхя изъ нихъ уже сделались 
и непригодными для судоходства, системы каналовъ у насъ мало 
удовлетворительны и ихъ чрезвычайно мало. Кое-что, конечно, де- 
лается и въ эти области, но безъ надлежащаго плана, съ затратой 
ничтожныхъ средствъ, безъ участхя общественныхъ элементовъ, при 
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помощи одной мертвящей бюрократической машины. Сл'Ьдуетъ для 
ириведешя въ порядокъ водныхъ путей, пока еще не окончательно 
ушло время, приб'Ьгнуть къ госуд. кредиту и въ довольно широкихъ 
разм4рахъ. Затраты зд'Ьсь возместятся въ самомъ скоромъ времени. 
Но госуд. кредитъ можетъ принести пользу не для однихъ только 
путей сообщешя, да и странно было бы, еслибы обращено внимаше 
было только на посл^дше, ибо сами по себ* они еще не обуслов- 
ливаютъ П0ДНЯТ1Я экономическихъ силъ страны. Необходимо обра- 
тить особое внпман1е на ^худшенге нашего . климата^ на истощен1е 
почвы, на превращеше въ пустыню, благодаря надвигающимся въ 
востока пескамъ, когда-то цв^тущихъ местностей. Зд'Ьсь невозмож- 
но ждашь^ ограничиваясь постепенными, ничтожными сравнительно 
съ размерами территорхи нашего отечества работами нашего мини- 
стерства землед-Ьлхя, земства и частныхъ лицъ. Нужны гранд10зныя 
оросительныя работы на юг-Ь Росс1и, а отчасти въ центр* и на 
восток'Ь, осушительныя на Кавказ* и отчасти на запад*, нужно 
упорядочеше нашего л*сного д*ла: организащя казеннаго лесного 
хозяйства, разведете новыхъ л^совъ, гдЬ они уже окончательно 
истреблены, а между гЬмъ нужны для спасешя рёкъ отъ обмелешя 
и чернозема отъ сыпучихъ песковъ, — наконецъ скупка казною защит- 
^ыхъ лгьсовъ отъ частныхъ владгьльцевъ^ которые въ интересахъ 
ц^лой страны нисколько не обязаны жертвовать всЬмъ или значи- 
тельной частью своего имущества. Мы уже им*ли случай говорить ^), 
что приведете въ порядокъ л'Ьсного хозяйства 1«1зны сулитъ огром- 
ные барыши, и такъ хсакъ л*съ составляетъ одинъ изъ предметовъ 
нашего экспорта, могущШ достигнуть весьма крупныхъ разм-Ьровъ, 
то для этого д*ла, бол*е, гд* для какого-либо другого можно именно 
рекомендовать заграничные займы. 

Возмояшо воспользоваться необходимостью прибегать къ госуд. 
кредиту для сведен1я нашего международнаго разсчетнаго баланса, 
наконецъ, въ ц'Ьляхъ организаши госуд. страховатя д новыхъ государ- 
сшвенныхъ банковъ. Организащя госуд. страхован1я на самыхъ ши- 
роликъ началахъ — настоятельная наша потребность. Оно можетъ 
быть осуществлено съ помощью существующаго уже земскаго стра- 
хован1я, городскихъ обществъ взаимнаго страховатя, частныхъ стра- 
ховыхъ акцюнерныхъ обществъ (среди которыхъ дМствуютъ отд*- 
летя двухъ громадныхъ американскихъ — «Нью-1оркъ» и «Экви- 
тебль») и другихъ уже существу ющихъ страховыхъ организащй, — 
въ форм* одного громаднаго треста съ государствомъ во глав*. 
Предметомъ д*ятельности этого треста должны служить вс* виды 
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1) Рус. госуд. кредитъ, т. II, стр. 573. 



— 310 — 

страховашя: отъ огня недвил;имаго и движимаго имущества, скота 
отъ падежа, хлЬба отъ градобит1й и неурожаевъ вообще, и затЬмъ 
страховаше жизни, отъ несчастныхъ случаевъ, пеней и т. д. Из- 
вестная часть страхованхй могла бы быть сделана обязательной и 
съ изв'Ьстными со стороны государства пожертвован1ями (напр, стра- 
ховаше крестьянскрхъ урожаевъ на надельной земл^, страхован1е 
крестьянскихъ же дворовыхъ усадебъ, страхованхе фабричныхъ и 
заводскихъ рабочихъ и прислуги), но вообще наврядъ ли это д4ло 
потребовало бы отъ государства серьезныхъ полсертвованш, скорее 
дало бы ему новый доходъ и во всякомъ случа'Ь избавило бы его 
отъ миогихъ расходовъ, напр. по продовольствию пострадавшаго отъ 
неуролсаевъ населешя, Неосуществимаго въ проэктируемой нами 
организащи н4тъ ничего, даже страховаше урожаевъ (сущестующее 
въ Япон1и), какъ показалъ въ своемъ изв'Ьстномъ изсл4дован1и по- 
койный г. Грассъ^ не представляетъ неопродолимыхъ трудностей. 
Капиталы же для этого д^ла всегда можно изыскать, и къ нему 
гораздо легче привлечь вниман1е иностранцевъ, нел;ели къ какому- 
либо другому всл^дствае возможности здЬсь правильнаго коммерче- 
скаго разсчета. Даже американскхе капиталы, о привлечен1и кото- 
рыхъ въ Россш такъ хлопотало недавно (а, можетъ быть, хло- 
почетъ еще и теперь) наше министерство ф-овъ, по всей вероят- 
ности съ охотою были бы ссулсены на это д^ло, особенно если бы 
къ нему были привлечены и американсия страховыя общества. 
Еслибы д-Ьло пошло, то помимо неисчислимыхъ выгодъ для страны 
вообще, как1я великол^нвыя перспективы открылись бы для пом-Ь- 
щешя госуд. фондовъ, въ которые постепенно должны были бы 
обращаться страховые капиталы. Для госуд, кредита эта поддержка 
должна была бы оказаться еще сильнее поддержки сберегательныхъ 
кассъ. А въ томъ, что нын'Ьшнее министерство финансовъ сумело 
бы удачно выполнить организащю госуд. страхования даже на са- 
мыхъ широкихъ его началахъ, — уб^ждаетъ насъ достаточно удовлетво- 
рительная организащя такого гораздо бол4е слолшаго и гораздо ме- 
н-Ье подходящаго для государства д^ла, какъ казенная продажа пи- 
тей. Страхованхе, пожалуй, оказалось бы не мен^е выгоднымъ д'Ь- 
ломъ и ужъ во всякомъ случае гораздо более полезнымъ для подъ- 
ема экономическаго благосостояшя населешя. Къ сожалешю м-во 
ф-овъ въ последнее время предпочитаетъ допускать частную ини- 
щативу туда, где гораздо более было бы уместно казенное хозяй» 
ство: такъ м-во ф-овъ отказалось дать средства на эксплоатащю. те- 
лефонной сети въ столицахъ, Варшаве, Одессе и Рш% -ечрчепГ'это 
^ело (несомненно прибыльное и несложное при заведываши поч- 
тово-телеграфнымъ ведомствомъ) перешло въ руки частныхъ об- 
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ществъ (кром4 Петербурга, гд'Ь эксплоатащю телефоновъ взяло на 
себя городское управлеше). 

Государственныхъ банковъ у насъ сейчасъ три: одинъ коммер- 
чески и два ипотечныхъ. Хотя уставъ 1894 г. даетъ возможность 
госуд. (коммерческому) банку производить операщи самыхъ разно- 
образныхъ видовъ, какихъ не знаютъ 3. Европейскхе центральные 
эмисс10нные банки, но развитхе этихъ операщи въ сколько-нибудь 
широкихъ разм-Ьрахъ грозитъ опасностью правильной постановке въ 
стране денежнаго обращешя (уже и теперь «промышлеппыя ссуды», 
выданныя госуд. банкомъ въ сумм^ н-Ьсколькихъ десятковъ миллю- 
иовъ рублей, внушаютъ многимъ понятную тревогу). Поэтому-то въ 
ц'Ьляхъ оказан1Я серьезной помощи нашему сельскому хозяйству, 
(отъ котораго зависитъ правильное развийе и обрабатывающей про- 
мышленности) сл'Ьдовало бы учредить особый казенный депозитный 



банкъ съ большимъ (милл10новъ въ 100 руб) основнымъ ка1шха*- 
"ломъ спещально въ ц4ляхъ 1) оказашя мел^оративнаго кредита во 
всЬхъ его видахъ, 2) организащи мелкаго сельскохозяйственнаго^кре- 
дита съ помощью небольшихъ кредитныхъ товариществъ или дру- 
гихъ посредниковъ, 3) выдачи ссудъ кустарямъ, 4) выдачи ссудъ 
подъ хл4бъ, сложенный въ элеваторах^ и экспортируемый заграни- 
цу, выдачи ссудъ промышленныхъ вообще. Весьма желательно для 
упорядочен1я нашего хл^бнаго экспорта, чтобы такой банкъ им'Ьлъ 
свои отд'Ьлен1я заграницей, а для привлечен1я частной инишативы 
(въ томъ числ-Ь и иноземной) возможно было бы этотъ банкъ орга- 
низовать съ помощью выпуска акщй, часть которыхъ оставило бы за 
собою правительство, а часть была бы уступлена частны^гь лицамъ, со 
см-Ьшаннымъ правлетемъ — на половину изъ лицъ, выбранныхъ ак- 
цюнерами, на половину изъ назначеныхъ правительствомъ. Въ связи 
съ этимъ банкомъ могли бы быть поставлены ащщженге и эксплоа- 
тацгя сптгь элеватортъ^ безъ которой никогда экспортъ "нашего 
^Ж)а не б^удётъ"^ въ состоянхи надлежащимъ образомъ конкуриро- 
вать съ американскимъ. Другой банкъ, открытге котораго и само 
м-во ф-овъ признаетъ въ настоящее время весьма желательнымъ, 
ъто^банкъ горнопромышленныщ для выдачи ссудъ (съ помощью вы- А 
пуска закладныхъ листовъ) на разработку горныхъ богатствъ, но 
м-во ф-овъ предлагаетъ организовать такой банкъ частнымъ лицамъ, 
а мы рекомендовали бы учредить банкъ казенный^ что обошлось бы 
населешю значительно дешевле. 

О томъ, въ какихъ разм4рахъ потребовались бы займы для 
этихъ операщи, определить напередъ, разумеется, невозможно. Но 
считая на сооружен1е новой с^ти жел. дорогъ въ 20.000 верстъ 
по 75.000 рублей за версту съ оборудован1емъ ихъ и снаблче- 
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шемъ подъездными железными и шоссейными путями, в.:го до 
1.500 мил. руб.,* до 500 мил. руб. на упорядочеше водны.^ъ пу- 
тей, до 500 мил. р. на оросительныя, осушительныя и по лесно- 
му д'Ьлу работы и до 500 мил. руб. на организащю госуд. стра- 
хован1я, двухъ банковъ и сооружеше с4ти элеваторовъ, получимъ 
весь расходъ въ 3.000 мил. руб., сумма громадная, но расходо- 
ван1е которая можно было бы разсрочить л^тъ на 10 — 15, такъ 
какъ сразу ее немыслимо было бы съ надлежащаей пользою, и упо- 
требить. Не ел Ьдуетъ думать, что непрем'Ьнно ц-Ьлйкомъ на всю эту 
цифру должна была бы возрасти государственная задолженность, 
особенно заграничная. Займы заключались бы заграницею только 
тогда, когда разсчетный балансъ склонялся бы не въ нашу пользу 
и только на ту сумму, на какую намъ приходилось бы уплачивать 
заграницу наше золото. ЗначительиМшая же часть перечисленныхъ 
расходовъ покрывалась бы за счетъ избышковъ обыкновенныхъ госуд. 
доходовъ надъ расходами, которые при нашей податной системе и 
впредь будутъ, конечно, получаться въ громадномъ количестве, какъ 
получались и досел-Ь. Если же этихъ избытковъ не хватило бы, то 
прибегнуть было бы можно не къ заграничнымъ, а къ внутреннимь 
займамъ, въ чемъ наврядъ ли встретилось бы затруднете при та- 
комъ производительномъ употреблен1и капиталовъ, о которомъ мы 
сейчасъ говорили и которое породило бы быстрый ростъ у насъ 
новыхъ капиталовъ. Въ какомъ порядке следовало бы осуществить 
набросанную здесь программу, опять-таки безъ детальнаго обсуж- 
дешй определить невозможно, нельзя даже^ напр., сказать, какую 
изъ ж. дорогъ начать строить первою. Впрочемъ въ целяхъ соб- 
ственно улучшея1я расчетнаго нашего баланса надо строить прежде 
всего те, которыя дадутъ возможность расширить наши рынки и 
те, которыя дадутъ возможность пользоваться нашими великолеп- 
/ными курортами вместо заграничныхъ. Следовательно, необходима 
прежде всего ж. дорога отъ одной изъ станцш нашей Закавказской 
ж. дор. къ Южнымъ портамъ Лерсидскаго залива, а затемъ лишя 
между Новороссхйскомъ и Батумомъ по черноморскому побережью 
и отъ Севастополя до веодосш по Южному берегу Крыма. Пер- 
сидская дорога (чрезвычайно важная и въ политическомъ отноше- 
Н1И. она во что бы то ни стало должна упредить немецкую Баг- 
дадскую ЛИН1Ю) должна открыть для нашихъ продуктовъ (въ томъ 
числе и обрабатывающей промышленности) обширный рынокъ, какъ 
открыть таковой же должна Восточно-Китайская ныне сооружаемая 
ж. дорога. Дороги же по побережью Чернаго моря сделаютъ до- 
ступными благословенныя места нашихъ Кавказа и Крыма, изъ ко- 
торыхъ местность мелсду Туапсе и Сухумомъ не уступаетъ по каче- 
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ству французской ривьер*. Насъ часто и не безъ основашя упре- 
каютъ въ наклонности къ «абсентизму», къ предночтешю всего за- 
граничнаго передъ своимъ русскимъ. Но не всегда этотъ упрекъ и 
справедливъ. Черноморское побережье Кавказа и Крьша раскуплено 
и раскупается на расхватъ по очень дорогимъ ц'Ьнамъ, на устрой- 
ство тамъ дачныхъ м^стъ затрачены больш1я деньги, •Ьздить туда 
вошло даже въ моду, а между т'Ьмъ жел-Ьзныхъ дорогъ тамъ н4тъ 
какъ н'Ьтъ, пароходныя сообщешя не удовлетворительны (пристань 
есть только въ Севастопол'Ь и ЯлтЬ), не удовлетворительны на 
Кавказе даже шоссе (н4тъ черезъ р'Ьки мостовъ). Поневоле при- 
ходится -Ьхать заграницу и содействовать ухудшенш нашего между- 
народнаго баланса. 

Увеличен1е заграничной задолженности несомненно вещь очень 
опасная, если оно не сопровождается такимъ подъемомъ произво- 
дительныхъ силъ должающей страны, который даегь ей возможность 
усилить вывозъ своихъ продуктовъ въ такой степени, что его будетъ 
достаточно и для оплаты заграничнаго долга, и для постепеннаго 
его погашешя или перехода внутрь страны. Самое бремя платежей 
можетъ быть еще, не смотря на возростанхе нарицательной цифры 
долга, облегчено конверсхей высокопроцентныхъ займовъ въ низко- 
процентные, что при изменившемся снова къ лучшему настроенхи 
денежныхъ рынковъ, представляется не невозможнымъ и для Росс1и, 
большая часть долга которой заключена изъ 4%, тогда какъ наи- 
более солидныя изъ европейскихъ бумагъ расцениваются только изъ 
3% въ настоящее время, а въ будущемъ, конечно, эта норма бу- 
дегь понижена до 2*/2 и даже до 2%. Опытъ С. Америки пока- 
зываетъ, что государство можетъ при большомъ развипи своихъ 
производительпыхъ силъ въ самый короткий промежутокъ времени 
перевести къ себе обратно или даже и вовсе погасить свои ста- 
рые заграничные займы, и этому нельзя удивляться, разъ торговый 
балансъ склоняется въ пользу этой страны въ одинъ годъ на сумму 
свыше 2.000 мил. руб.! Но Россхя по своимъ природнымъ усло- 
в1ямъ очень мало отличается отъ С. Америки: те же громадныя 
пространства пахотной плодородной земли, которыя обезпечиваютъ 
огромную жатву хлебовъ, необходимыхъ Зап. Европе, то же раз- 
нообраз1е почвъ и климата, которое позволяетъ возделывать все сорта 
хлебовъ, травъ и корнеплодныхъ и далее хлопокъ (предметъ гро- 
маднаго вывоза изъ Америки), наконецъ даже чай (который не про- 
изводится въ Америке), наилучш1е сорта табаковъ, винограда, 
фруктовыхъ деревьевъ, овощей и т. д.; гЬ же громадныя за- 
лежи горныхъ породъ: золота, платины (которой нетъ въ Аме- 
рике), драгопенныхъ каменьевъ, желЬза, меди, свинца, ртути, мар- 
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ганца, каменнаго угля, нефти; им-Ьются еще огромныя пастбища 
для разведетя скота, обширныя р-Ьки, озера и моря, изоби- 
лующ1Я дорогою рыбой, огромные л'Ьса (въ Сибири и на Север- 
ной Европейской Россхи), ожидающхе еще своей разработки и 
еще до сихъ поръ обильные дорогимъ пушнымъ зв-Ьремъ. Ждутъ 
серьезной разработки и обширныя торфяныя болота, и мало ли еще 
как1я богатства скрыты въ н^драхъ нашего обширнаго отечества! 
Обил1емъ своихъ природныхъ богатствъ Росс1Я скорее превосходить 
С-Ьв. Америку, нежели ей уступаетъ, и, кром* того, по своему 
географическому положешю Росс1я можетъ в. легко увеличить запасъ 
своихъ земельныхъ богатствъ за счетъ прилегающихъ къ нея слабо 
заселенныхъ и некультурныхъ странъ: Кореи, Манчжурш, Монголш, 
Тибета, Восточнаго Туркестана, Персш, Малой Азхи, которыя есте- 
ственно доллшы будугь принять нашъ протекторатъ, а зат-Ьмъ, быть 
можетъ, и вовсе войти въ составъ великой Русской Импёр1и. Раз- 
нообраз1е народностей, населяющихъ Росс1ю столь же, если еще не 
бол-Ье, велико, какъ и въ С-Ьв. Америк*, и эта « разнокачествен- 
ность» населен1я едва ли не наиболее сильная гарантзя противъ 
его вырождешя и упадка его энерпи. Главн4йш1я же изъ населяю- 
щихъ Росс1Ю племена — русское и польское отличаются своими талант- 
ливостью, трудолюб1емъ, подвижностью, стойкостью и большою уме- 
ренностью въ потребностяхъ. Поэтому есть полное основаше на- 
деяться, что Росс1я можетъ добиться такого же исклюнительно-гран- 
дюзнаго развитая своихъ производительныхъ силъ, какъ и С^в. х\ме- 
рика, а при такихъ услов1яхъ никакая заграничная задоллсенность 
ей нестрашна, лишь бы съ пользою были употреблены занятыя 
деньги. 

Но само собою, какъ йеиз ех шасЫпа, развитхе (да еще бы- 
строе) производительныхъ силъ пр1йти не можетъ. Для этого сде- 
лать нулшо еще очень и очень многое помимо созданхя т4хъ усло- 
В1Й, которыя д4лаютъ работу населен! я легче и плодотворнее и ко- 
торыя могутъ быть созданы съ помощью госуд. кредита (хорошхе 
пути сообщешя, улучшенныя климатическая условхя, большая про- 
странства плодородной земли, удачная организацхя ипотечнаго, про- 
мышленнаго и коммерческаго кредита, сеть элеваторовъ, широкая 
постановка страхового дела). И прежде всего необходимо будетъ оза- 
ботиться улучшенхемъ юридическаго положен1я населен1я, особвш*^ — 
сельскаго. Самъ министръ фйнансовъ въ своев1ъ прекрасномъ докла- 
де на 1899 г. яркими чертами охарактеризовалъ безпомощное въ 
этомъ отноп1ен1И положеше пашего крестьянства: «Многочисленны 
и тяжелы те затрудненхя, которыя испытываетъ крестьянское насе- 
лен1е вследствхе отсутств1я прочнаго и яснаго порядка для разре- 
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шешя еяседневно возникающихъ вопросовъ въ личныхъ, семейныхъ 
и имущественныхъ отношетяхъ. Неполнота и недостатки узаконешй 
о крестьянахъ не могутъ быть устранены частными изм'Ьнешями, а 
требуютъ разр'Ьшен1я общихъ принципхальныхъ вопросовъ сельскаго 
устройства, отъ того или другого направлешя которыхъ зависитъ 
весь ходъ дальн4йшаго законодательства. Для того, чтобы значен1е 
принимаемыхъ мЬръ для экономической жизни крестьянства не огра- 
ничивалось ожидашями успеха, а было оправдано практической поль- 
зой, он'Ь дол:кны им-бть наделшые устои въ самыхъ условхяхъ сель- 
ского быта ^)». И Особое Сов-Ьщате подъ предсЬд. м-ра ф-овъ 
прежде всего обратило внимаше, какъ видно изъ газетныхъ сооб- 
щешй, на эту сторону вопроса, — на неупорядоченность нашихъ зе- 
мельныхъ отношешй. Надо впрочемъ заметить, что «юридичесгайбытъ» 
и городскихъ сословШ не особенно у насъ обезпеченъ сравнитель- 
но съ Уапад. 1^вропо1*^ли С*в. Америкой, и зд4сь также следо- 
вало бы сделать шаги для избавлен1я населенхя отъ всевозможнаго 
царящаго у насъ ^дминистративнаго произвола, котораго не знаютъ 
въ бол-Ье культурныхъ странахъ и отсутств1е котораго во многомъ 
способствуетъ экономическому ихъ развитш. Но положеюе крестьянъ 
^[Ьйствительно ужасающее: М1рская опека, паспортная система, -опека 
со стороны всевозможнаго «начальства», спецтально поставленнаго 
для в-Ьдатя крестьянскихъ д-Ьлъ, невозможная путаница имуществен- 
ныхъ отношен1й м^шаготъ въ самой сильной степени самодеятель- 
ности крестьянъ и лишаютъ ихъ необходимой энерпи. Другой важ- 
ный тормазъ нашего экономическаго развипя — слабая обрайван- 
ность лбщая и спешальная техническая нашего наседендя; въ куль- 
турныхъ странахъ неграмотный челов-Ькъ — исключеше, у насъ исклю- 
чен1е — грамотный. М-ръ ф-овъ, какъ видно изъ его того же докла- 
да ^), недостаточно придавалъ значешя этому обстоятельству, ссыла- 
ясь на сравнительно-большую зажиточность неграмотнаго и полу- 
грамотнаго населен1я Запад. Европы въ конц-Ь 1 8-аго и въ середи- 
нЬ 19 столМя. Но во первыхъ зажиточность эта вовсе тогда не 
была велика (стоитъ вспомнить только французское крестьянство до 
революции или Пруссхи въ начале 19 ст.), а во вторыхъ нельзя 
сравнивать той эпохи, когда много было и у насъ зажиточнаго 
крестьянства всл^дстахе обил1я свободныхъ земель, съ нашимъ вре- 
менемъ, усложнившимъ всЬ экономичесюя отношенхя, бывш1я рань- 
ше гораздо проще. Экономическая борьба теперь такъ обострилась, 
международныя сношешя и отношешя такъ усилились и осложнились 
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1) ВФетн. фин. 1899 г. № 1, стр. 7. 

2) 1Ыс1, стр. 6. 
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что нужно быть какъ можно лучше подготовленнымъ для учаспя въ 
этомъ всвм1рномъ соревнованш (не забудемъ, что до середины 19 ст. 
не было даже и ж. дорогъ). Друпе народы и такъ отъ насъ ушли 
слишкомъ далеко, надо употребить всЬ усилхя, чтобы ихъ догнать, на- 
ша отсталость опасна даже для политическаго положешя Россли (в-Ьдь 
въ франко-прусскую войну «побЬдилъ н^мецкш школьный учитель», 
да и въ Крымскую войну также не школьный ли учитель Франщи 
и Англ1и поб4дилъ насъ?). 11оэтому безъ сильнаго увеличешя бюд- 
жета нашего министерства народнаго просв4щен1я на общ1я и спе- 
Ц1альныя школы (особенно сельскохозяйственныя) всЬ затраты на 
подняпе нашего экономическаго благостояшя въ значительной сте- 
пени останутся безнлодными; бюджетъ этотъ сл'Ьдуетъ по крайней 
м4р4 учетверить, и это, по глубокому уб^ждешю нашему, въ са- 
момъ скоромъ времени же отразится на увеличеши, а не на умень- 
шеши избытковъ нашихъ доходовъ надъ расходами. "^ Конечно, от- 
нюдъ не сл'Ьдуетъ ограничиться школами только Л^О^^^Щ^- Мы 
такъ отстали, что намъ дйло просв^щешя нашего необходимо вести 
ускореннымъ темпомъ: намъ нужны школы и ,„,ам^^^2^?СЛ.Ш2й въ 
вид-Ь школъ воскресныхъ, спещальныхъ курсовъ, чтетй, народ- 
ныхъ домовъ и т. д. И для взрослаго населешя школа спецгаль- 
ноя гораздо важнее общей. Въ связи съ школами необходимо 
распространен1е въ населенш полезныхъ книгъ путемъ дешевой 
продажи ихъ, устройства биб^1^6текъ и проч., необходимо рас- 
пространен1е полезныхъ св^д^нш и всЬми другими путями: уст- 
ройствомъ выставокъ, музеевъ, складовъ землед'Ьльческихъ и иныхъ 
оруд1й, образцовыхъ фермъ, командирован1емъ (для обученхя желаю- 
ш;ихъ) ученыхъ агрономовъ и другихъ спецхалистовъ (какъ практи- 
куется, напр., въ Италш) и т. д. Все это у насъ теперь тормазит- 
ся безъ всякой надобности, если даже на сцену выступаетъ част- 
ная инищатива, которую, напротивъ, сл-Ьдовало бы поддержать. Не- 
обходимо дал4е улхлдшрДе. нашихъ доцтовыхъ-порядковъ и улрозще^ 
п^оложен1я нашей находяш;ейся въ в'Ьчномъ загон^^- перюдичсской- 
I печати, памятуя, что почта и перюдичес1сая печать не въ меньшей 
степени способствуютъ просвЬщеюю, какъ и школа. Одновременно 
следовало бы обратить впимаше на наши кустарные пррмысды, ихъ 
всячески поддержать, насаждать новые, такъ какъ для нашего землед'Ьль- 
скаго населешя, въ силу климатическихъ условхй вынужденнаго по- 
ловину года проводить въ праздности, ничто не могло бы сравнить- 
ся въ д'Ьл'Ь П0ДНЯТ1Я его благосостояшя, съ кустарными промыслами. 
Мы ввозимъ изъ-заграницы множество предметовъ именно не фаб- 
ричнаго, а кустарнаго производства, которые и теперь иногда не ху- 
же выд'Ьлываются нашими кустарями сравнительно съ заграничными. 
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Ввозъ этихъ заграничныхъ кустарныхъ изд'Ьл1й легко было бы сокра- 
тить, а напротивъ создать огромный вывозъ (всл-Ьдствхе чрезвычайной 
у насъ дешеви знььрабочихъ рукъ), если бы кустарные промыслы были 
у насъ поддержаны организац1ей кредита кустарямъ, устройствамъ ихъ 
артелей, устройством^ школъ, музеевъ, выставокъ, складовъ кустар- 
ныхъ изд'Ьлш и необходимыхъ для работъ кустарей матерхаловъ и т. д. 
Для усилен1я же у насъ производства сельскохозяйственныхъ про- 
дуктовъ (помимо зерновыхъ хл-Ьбовъ) и ихъ вывоза необходимо уве- 
личить и въ весьма значительной степени средства министерства 
землед'Ьлгя, деятельность котораго постановлена теперь совершенно 
правильно въ интересахъ развитхя отечественнаго скотоводства, птице- 
водства, табаководства, шелководства, плодоводства, винод4л1я, л^со- 
розведешя и т. д., но теперь средства министерства землед'Ьл1я 
такъ ничтожны, что его деятельность ограничивается гораздо бол^е бла- 
гими пожелап1ями, нежели праноситъ серьезную помош;ь населешю. 
Наконецъ, наше сельское населеше нулсдается въ сйабл1;ши. его .зем^^ей•_ 
Для этого у насъ есть крестьянски банкъ, но н4тъ банка для вы- 
дачи крестьянамъ мелюративныхъ ссудъ^.. которыя позволяли бы ему 
улучшить свою землю. Неудовлетворительна и до сихъ поръ органи- 
зац1я ишреселен1я 1фестьянъ на новыя земли, хотя и нельзя отрицать ^ 
что теперь въ этомъ направлети сдЬлано по сравненпо съ прош- 
лымъ очень многое. Вообще голословное обвиненхе нашаго нын-Ьш- 
няго финансоваго ведомства въ томъ, что имъ все делается для развит1я 
обрабатывающей промышленности и ничею для землед'Ьл1я— ^^шшцш-: . 
ведливо.. М-во ф-въ разсрочкою и отсрочкою недоимокъ по выкун- 
1зымъ плателчамъ и самихъ выкупныхъ платежей, а также отме- 
ною паспортнаго налога и уменьшенхемъ на пол{1вину поземельныхъ 
сборовъ значительно облегчило лежавшее на крестьянахъ податное 
бремя. Кроме того м-во ф-овъ настояло на облегченш ^;амой_Ш1С- 
прртной системы (пятилетн1я книжки), на упорядочен1И способовъ 
взыскашя-.съ крестьянъ налоговъ, которые раньше служили источ- 
никомъ разорен1я крестьянскаго населенхя, и продоллсаетъ настаи- 
вать открыто на .улучшеши юридическаго положен1Я крестьянъ. Да- 
лее даны были средства на организацию пе|]1еселешЙ5 измененъ ус- 
-тавъ крестьянскаго банка въ смысле разрешен1я ему покупки для пе- 
репродажи крестьянамъ земли и выдачи крестьянамъ въ ссуду до 
90% оценочной за землю суммы, измененъ уставъ государ, банка 
въ смысле разрешен1Я ему выдавать ссуды кустарямъ и мелюра- 
тивныя, а также черезъ посредниковъ-^крестьянамъ, упрощено уч- 
режденхе всевозможныхъ артелей и кредишныхъ товаршцеат^ самое 
м-во земледел1я ведь только въ нынешнее министерство финансовъ 
получило жизнь и средства для своей деятельности, да и церковно- 
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^ дриходрк1л,лшфлы (какхя бы онЪ ни были, по все таки — школы) 
только при нын^шнемъ м-р-Ь ф-овъ были снабжены кое-какими' 
рессурсами. ДалЬе только при нын^шнемъ м-р-Ь ф-овъ снять былъ 
съ земства расходъ на содержаше мировой юстищи съ обраще- 
Н1емъ этихъ денегъ на дорожное д'Ьло, уменьшены тамож. пошлины 

^ на сельскохоз. машины и оруд1я, пониженъ необыкновенно про- 
центъ по ссудамъ^ выдаваемымъ дворяпскимъ и крестьянскимъ бан- 
ками, а также и изъ частныхъ земельныхъ банковъ, учреждены по- 
ц^ечительства народной трезвости, даются средства для ихъ суш,е- 
ствован1я, чрезвычайно облегчено сельскохозяйственное винокуренхе, 
поднятъ вопросъ объ упорядочении хлебной вывозной торговли, а 
съ гЬмъ вм-ЬсгЬ развиты выдачи ссудъ изъ государственнаго и изъ 
частныхъ банковъ и жел. дорогами подъ хл%бъ и сооруженъ рядъ 
элеваз1щрв>^ дЬлаются попытки къ оргапизац11^ывоза нашихъ сель- 
скохозяйственныхъ продуктовъ (въ Англ1ю) и т. д7 Если еш;е къ 
этому добавить, что усиленное соору;жещ_е жел^ лорргъ, оборудо- 
ваше множества новыхъ заводовъ и фабрикъ и • разработка гор- 
ныхъ богатствъ, дали крупныя заработки нашему сельскому насе- 
лешю, вложенные въ изв^^стной части, конечно, именно въ землю, 
и усилили потреблеше сельскохозяйственныхъ продуктовъ, то мож- 
но ли сказать, что ровно ничего не было сделано въ нын-Ьшнее м-во 
ф-овъ для землед^ьческой Росс1и? Нельзя только на этомъ останав- 
ливаться. Что касается до нашей обработываюш;ей и горной про- 
мышленности, то, по обш,ему мн-Ьнш. для ея развит1я даже слиш- 
комъ много было сд'Ьлано. Мы думаемъ однако, что зд'Ьсь помощь 
надо оказать еш;е вотъ въ какомъ отношевш: 1) снабдить страну 
достаточнымъ количествомъ учебныхъ техническихъ заведегай сред- 
нихъ и низшихъ, а существующгя высш1я поставить на гораздо 
большую высоту, ч4мъ та, на которой они теперь стоять, 2) еп^е 
бол4е улучшить наши пути сообп|;ен1я для сбыта продуктовъ этой 
промышленности, 3) улучшить наше фабричное законодательство въ 
смысле улучшен1я участи нашихъ рабочихъ, въ настояп1,ее время 
тратяш;ихъ почти даромъ свое здоровье и силы на капиталъ, часто 
иностранный; 4) обезпечить нашу промышленность отъ конкуррен- 
щи съ иностранной бол'Ье выгодными, ч-Ьмъ теперь, торговыми до- 
говорами, 5) обезпечить участ1е въ этой промышленности русскимъ 
людямъ преимущественно передъ иностранцами. При всемъ томъ, 
ч-Ьмъ меньше будетъ правительственнаго вмешательства въ нашу 
промышленность, т'Ьмъ для нея будетъ лучше. Широкая свобода, 
ограниченная только соблюдешемъ общественныхъ и госуд. инте- 
ресовъ, гораздо бол'Ье будетъ способствовать развитш промышлен- 
ности, ч'Ьмъ казеная опека. Въ изв-Ьстномъ вмешательств* ну ж- 
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даются только акщонерныя предар1ят1я, но мы выше указали, въ 
чемъ это вм'Ьшательство должно заключаться: оно должно только 
ограничивать злоупотреблешя учредцтелей и членовъ правлен1я до- 
в^р1емъ, оказаннымъ имъ акцюнерами. Привлеченхе въ нашу про- 
мышленность иностранныхъ капиталовъ, а иногда и знашй чрез- 
вычайно желательно, но только при услов1и ограждешя отъ 
эксплоатащи иностранцами русскаго рабочаго, что достигается хо- 
рошнмъ фабричпымъ законодательствомъ, — и при* услов1и ограниче- 
шя участия иностр. капитала въ предпр1ят1яхъ, заведомо чрезмерно 
прибыльныхъ: въ разработке напр. богатыхъ золотыхъ или платино- 
выхъ пршсковъ, нефтяныхъ, залежей, и т. п. Впрочемъ участхе въ 
такого рода предпр1ят1яхъ и русскаго 1сапитала, и русскихъ людей 
не приводитъ (о чемъ сл'Ьдуетъ пожал'Ьть) къ добрымъ для нашего 
отечества результатамъ: ихъ чрезмерные барыши «заставляютъ» на- 
шихъ соотечественниковъ не иначе проживать ихъ, какъ загрангщегг 
(прим'Ьръ: большицство влад'Ьльцевъ богатМшихъ уральскихъ заво- 
довъ), а, следовательно, въ Россхи эти барыши не останутся все 
равно, получаютъ ли ихъ русскхе или иностранцы. Во всякомъ слу- 
Г чае хорошо, организованная система облолсешя всегда сумеетъ 

5 учесть значительную часть этихъ барышей въ пользу государства и 

органовъ местнаго самоуправленхя, а хорошее фабричное законода- 
тельство и нравильный надзоръ за исполненхемъ его требован1й — 
уменьщр1ть количество этихъ прибылей, получаемыхъ за счетъ безза- 
стенчивой эксплоатац1и рабочихъ. Но куда особенно желательно при- 
влечь участхе иностранцевъ (помимо обработывающей промышленности 
всякаго рода), — это въ^.деляхъ развитхя экспортной торговли и въ це- 
ляхъ благоустройства нашихъ курортовъ^ Стеснешя здесь ни въ какомъ 
"случае ттежежй'^льйвг/ напротйвъ желательно некоторое поош,рен1е, 
ибо мы еш;е плохо знаемъ иностранные рынки и не скоро нау- 
чимся ихъ знать. Для этого ознакомлен1я необходимо учреждеше 
торговыхъ нашихъ консуловъ во всехъ важныхъ заграничныхъ 
торговыхъ пунктахъ, где только можно ожидать сбыта нашихъ 
товаровъ. Иностранцамъ лее эти рынки известны и теперь, вотъ 
почему и было бы желательно возможно большее привлечен1е ихъ 
къ развитш нашего экспорта. О неблагоустройстве нашихъ ку- 
рортовъ мы уже говорили. Главный ихъ недостатокъ отсутствхе 
хорошихъ гостинницъ и пансюновъ ^), къ устройству которыхъ 
желательно было-бы поэтому привлечь иностранныхъ капитали- 

1) Къ сожал'Ьн1ю у насъ д-Ь даются препятств1я и къ ра8вит1ю курортовъ. Не- 
давно началъ развиваться морской курортъ въ г. Ам17т^ Кубанской обл., ии'Ьющгй 
дов. удобное сообщеше (мореиъ и жел. дорогой, отъ станц1и которой до Анапы 
всего 30 верстъ) съ Внутренней Росс1ей. Въ виду этого развитая предполагалось 
зд-Ёсь сооружеше ряда гостинницъ и панс1оновъ мЬстными жителями съ помощью. 
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насъ по принципу «наибольшаго благопрхятства» т-Ьхъ же усту- 
покъ, как1я мы дадимъ Гермаши. Въ виду такой новой гермаи- 
ской политики наше м-во ф-овъ совершенно ращонально отказа- 
т;^ лось даже и вовсе вести переговоры о новомъ договорЬ на подоб- 

- ^ пой почв'Ь, напечатавъ по поводу этому чрезввычайно энергичную 
~^~1г статью въ оффишальпомъ своемъ органЬ ^), наделавшую шуму на 
^- -_ всю Европу. Намъ было бы всего выгоднее, быть можетъ, оставаться 

- . при автономномъ тамолсенномъ тарифЬ. а для противодЬйств]я Гер- 
^ ^ ман1и образовать въ союз4 съ Америкой (включивъ сюда и Арген- 

, _ тину) особый трёсп» для урегулирован1я хлЬбныхъ цЬнъ, непомерно 
, „ ~ низкихъ въ посл'Ьдн1е годы на мелсдународномъ рынк1э. Къ сожа- 
_ \ л'Ьшю образованно такого треста пренятствуетъ возгорЬвшаяся не- 
Т ~ давно таможенная война между Росс1ей и С. Штатами С. Америки 
,Г всл'Ьдств1е введешя последними дополнительнаго налога на русск1й 
сахаръ, какъ получаюп1;1й будто бы при вывозЬ скрытую премш. Супде- 
"'^ I ствуюш;ая у насъ правтпельственная сахарная нормировка действи- 
тельно, удорожая посредствомъ искусственнаго сокращен1я внутрен- 
* пяго производства ц^пу сахара внутри Россхи, даетъ возможность 
\ " продавать заграницу сахаръ ниже цЬны его производства съ по- 
"^ ^ крыт1емъ получаемыхъ отсюда убытковъ прибылями отъ продалси 
^ по чрезмерно высокой цЬн'Ь сахара внутри Россхи; но о нремхи, 
3^ которая выдается (и выдавалась раньше у насъ) въ другихъ стра- 
нахъ, не мол:етъ быть, конечно, ркчи, гЬмъ болЪе что сахаръ у 
" нас'ь обкладывается не по нормальпымъ, а но дМствительнымъ его 

- * выходамъ, и при возврате акциза экспортерь-сахарозаводчикъ скорЬе 
*^ " теряегь, нел^ели что-либо прюбретаетъ (на процентахъ со времени 

"'— ' уплаты акциза до его возврата). Но американцы обосновили свое 

заключепхе о выдаче ирем1й на томъ, что свидетельства о вывозе 

сахара (который даютъ право на возвратъ акциза), имеютъ свою, 

''^ и дов. высокую бирл^евую оценку, а, слЬдов., это есть премия. 

- ' Объяснения нашего м-ва ф-овъ оставленыя были безъ внпмашя, и 

- оно было вынулсдено ответить повышешемъ тарифа на прпвозимыя 

- - къ намъ американск1я издел1я (о чемъ надо нолсалЬть, такъ такъ 
^ - это большею частью были превосходныя и необходимыя намъ ма- 
шины, ручные инструменты п друг1я столь л;е нолезныя издЬлхя 

- ' высокаго качества, не производящ1яся въ Росс1и), а американцы от- 

- ветили репресал1ями по адресу нашихъ торговыхъ судовъ... Чемъ 
скорее кончится это недоразуменхе, прискорбное и съ политической 

•^ ' и съ экономической точекъзрЬшя, темъ, конечно, будетъ лучше. И 

особенно это валено именно теперь, когда предстоитъ неизбежно 

г *- рядъ заграничныхъ займовъ, дороговизна которыхъ такъ сильно 

-' ^ 1) в. Ф. 11Н)1 г. .Уо 47. 
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зависитъ отъ бол^^е или мен4е удачной витаней полтиики. Внеш- 
няя политика наша въ ц'Ьляхъ охранен1я валюты и нашего госуд. 
кредита должна быть прямой, смЬлой и твердой, хотя, конечно, и 
вполне мирной. Невозможно оставлять въ сторон-Ь наши исшори- 
честя задачи^ которыя рано или поздно должны быть выполнены, 
если мы хотимъ остаться действительно великой державой. Ихъ 
нельзя зам'Ьнить доказыван1емъ общности нашей со всЬмъ челов'Ь- 
чествомъ и благотворен1емъ на счегь и безъ того бЬдного народа 
нашего разныхъ европейскихъ и аз1атскихъ народовъ. Нельзя и откла- 
дывать осуществлен1е этихъ задачъ, когда моментъ вполп* благо- 
пр1ятенъ для нас7> и л;дать того времени, когда возможное сейчась 
безъ выстр'кла и безъ особыхъ расходовъ, потребуетъ борьбы и огром- 
ныхъ затратъ. Заграничные кредиторы наши это отлично понимаютъ и 
заран-Ье учитываюгь наши будуп^хе убытки отъ такого промедлен1я. 
Росс1й напр. пуженъ выходъ къ Персидскому заливу, пулсенъ вы- 
ходъ въ Средиземное море и обезпеченхе своего Черпоморскаго по- 
берелсья отъ иноземныхъ флотовъ. Сколько бы поэтому мы пп за- 
являли о томъ, что мы не ищемъ пи протектората надъ Персхей, 
ни проливовъ, никто не пов'Ьритъ намъ, а ^сли и пов'Ьритъ вслЬд- 
ств1е оффищальнаго заявленхя правительства, то только на время, 
зная, что когда руководителями пашей вн'Ьшей политики станутъ 
лица, лучше понимаюш;1я русск1е интересы, то Росс1я снова будетъ 
добиваться осуш,ествлен1Я пеобходимыхъ для ея существованхя и 
правильнаго развит1я задачъ. Въ настоящее вреыя мы переживаемъ 
рЬдко повторяющ1йся въ нашей истор1и моментъ: главный нашъ 
врагъ Англ1я связапъ по рукамъ и ногамъ, германск1е интересы 
въ Иерс1и не на столько еще велики, чтобы Гермаихя р'Ьшилась пзъ-за 
нея на войну съ Россхей. Но мы теряемъ этотъ единственый мо- 
ментъ для пр1обр'Ьтен1Я персидскихъ портовъ и огралсденхя Иерсхи 
отъ иноземнаго влхяшя. Мы медлимъ объявить свой протекторатъ 
(хотя бы въ форм'Ь оборон ительнаго союза со введешемъ русскихъ 
гарпизоновъ въ южные порты для защиты огь англичанъ) падъ 
Перс1ей, которая нулсна намъ, и изъ-за которой въ будущемъ намъ 
пр1пдется вести борьбу съ Англией и Гермашей, тогда какъ теперь 
мы могли бы выполнить главнейшую изъ нашихъ историческпхъ 
задачъ легко, просто и дешево. Можетъ ли подобная политика спо- 
собствовать упрочешю нашего государственнаго кредита? Въ Е1фОП'1> 
ничего намъ не нужно, и потому у насъ п^тъ повода для стол- 
кноиеп1я съ европейскими пародами, мы мол^емъ со всЬми лшть въ 
мир-Ь. Но для двухъ европейскихъ государствъ Россхя стоитъ попе- 
рекъ дороги для осуществлен1я ихъ зав-Ьтпыхъ наделсдъ: Герма ти 
и Австро-Венгрш. Пангермапск1й союзъ во главЬ съ руководителями 






— 32:^ ~ 

«ысшей П0ЛР1ТИ1СИ Герман1и иамЬтиль планъ расширеьпя пЬмецкаю 
владычества па югъ, съ поглощеьйемъ всЬхъ славянскихъ народно- 
стей^ въ томъ числ'Ь и балканскаго полуострова, п съ образованхемъ 
великой германской импер1и па развалинахъ И5тер1ц турецкой (въ 
М. Аз1и, Сир1и и Палестин'Ь). Задача эта необычайно грапдюзна 
и почти неосуществима. На пути своемъ н'Ьмцы встр^тятъ сла- 
вянъ, а, быть мол:етъ, венгровъ, румыпъ и турокъ, но сопротивле- 
ше этихъ пародовъ ихъ не устрашить, имъ страшно только вмеша- 
тельство Росс1И. И Росс1Я должна дать знать н^мцанъ вполнЬ 
определенно, что она окажетъ поддероюку славянамъ въ ихъ борьбЬ 
I! противъ германскаго нашеств1Я, хотя и не стапетъ грудью на ихъ 

|| защиту, если славяне сами останутся безучастными къ своей гибели: 
I Росс1Я и та1гь уже сильно пострадала въ борьб* за славянъ. А въ про- 

[ тивов1>съ Герман1и молено было бы выставить союзъ изъ Франщи, Ита- 

л1и, балканскихъ пародовъ, Испанхи, Дапхи, 1'олланд1и и Бельгш. 
Союзъ этотъ былъ бы серьезною охраной мира, еслибы далее къ 
Герман1и и Австрхи присоединилась Англ1я. Тогда Гермашя поняла 
бы, что борьба безполезна, и вмЬсто образовашя великой «середин- 
ной» импер1и, обратилась бы, быть можетъ, къ образовашю огром- 
ной немецкой импер1и колонгальной на развалинахъ таковой лее 
имперхи апгл1Йской. Борьба л;е мелсду злейшими врагами нашими 
естественно принес^Iа бы памъ громадную пользу и надолго, быть 
молеетъ, навсегда избавила бы насъ огь безполезныхъ намъ евро- 
пейскихъ войпъ, ибо повторяемъ, въ Европе памъ ничего не пулсно. 
Но на какую высоту сталъ бы тогда нашъ госуд. кредитъ и какъ 
прочна была бы наша валюта! 

Перечислепныя выше м^ронрхятхя песомпенпо потребуютъ серь- 
езной и продоллсительной работы со стороны нашего правительства 
и всего народа нашего. Но безъ этого невозможна борьба съ окру- 
леающими пасъ пародами пи на экономическомъ, ни па политиче- 
скомъ понрищ'Ь. Если лее указанная нами программа будетъ осущест- 
влена, то производительныя силы пашей родины такъ окр'Ьпнутъ и 
ра^ювьются, что мы вскор-к сум'Ьемъ обходиться безъ мнолеества про- 
дуктовъ иностранной индустр1и, которые теперь намъ необходимы и, 
напротивъ, настолько усилимъ свой отпускъ заграницу, что средства 
наши для разсчета по заграпичнымъ долгамъ вскор'Ь превысятъ самые 
долги наши, какъ случилось съ С. Американскими С. Штатами. Тогда 
никакая заграничная задолженность не будетъ страшна намъ и не 
будетъ грозить разстройствомъ пашей ва^поты, какъ страшптъ и 
и угролеаетъ памъ она теперь. Тогда прекратятся наши столь не- 
олепданные, какъ теперь, промышленные кризисы, ибо промышлен- 
ность наша пайдетъ потребителей свопхъ пропзведен1й среди богатого 
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зем.]ед'к1ьческой Росс1н, то1'да прекратятся и денежные кризисы^ 
неправильно приписываемые теперь введенш у насъ золотой валюты 
вместо бумажной или серебряной. Золотая валюта, напротивъ, яв- 
ляется (какъ и будетъ впредь) залогомъ большей успЬшности ска- 
9апныхъ мЪропр1ят1й, залогомъ правильнаго нашею экономическах о 
ра:звит1я, способствуетъ (и будеть способствовать) укр-Ьплетю дов-Ь- 
р1я къ памъ загранйчныхъ нашихъ кредиторовъ, а съ гЬмъ вм'Ьсгк 
удешевлен1ю столь пока еще намъ необходимыхъ иностранныхъ ка- 
питаловъ. Вопреки многимъ предс1шзан1ямъ золотая валюта пока 
стоитъ у насъ незыблимо, золотые запасы, и внутри страны (гд'Ь 
никакихъ въ обращенш денегъ почти и н'Ьтъ, кром'Ь золотыхъ и 
крупнаго достоинства кред. билетовъ, педоступныхъ массЬ), и въ госуд. 
бапк'Ь еще достаточно велики и могутъ при несколько изменившихся 
для насъ къ лучшему обстоятельствахъ быть безъ особаго труда 
пополнены. Надо поэтому пад-Ьяться, вм'ЬсгЬ съ м-ромъ ф-овъ ^), 
что «исправленное денежное обращен1е импер1и не будетъ разру- 
шено, даже въ томъ случа'Ь, если странЬ суждено когда-либо пере- 
нести тялселыя исныташя». Но это только въ томъ случаЬ будетъ 
возможно, если мы не остановимся на достигиутыхъ уже результатахъ, 
а будемъ идти впередъ по пути улучшен1я экономическаго пололсе- 
Н1я народа, его просвЬщен1я и усилен1я правопоряд1са въ стран-Ь* 
Безъ этого вс'Ь прелснхя усил1я наши погибнуть безнлодно, и мы 
снова возвратимся къ бумажнымъ неразм'Ьннымъ деньгамъ и при 
томъ съ значительно увеличенной внешней задолженностью въ золо- 
той валюте. Государству тогда наврядъ ли удастся изб'Ьжать бан- 
кротства, и все б'Ьдствхе будетъ приписано нын'Ьшнимъ руководи- 
телямъ наип1хъ финансовъ, рискнувшимъ завести «такую роскошь», 
какъ золотал валюта. Попятно, золотая валюта будетъ зд'Ьсь не 
причем'!), а бЬдствхе произойдетъ вслЬдствхе неправильной экономи- 
ческой и вп'кшнеп нашей политики, и этого б4дств1я не отвратить 
правильное денеясное обращеше, хотя несемн'Ьнно нЬсколько его и 
отсрочитъ. Есть основан1е однако думать, что нын-Ьштй министръ \ 
финансовъ понимаетъ истинное положение вещей, указанное въ на- 
стоящемъ труд'Ь нашемъ, и со свойственной ему необычайной энер- 
пей не остановится ни предъ какими препятствхями и трудностями, 
чтобы поднять производительным силы Росс1и, и прелюде всего Рос- 
С1И земяед/ьльческой, а загЬмъ настоять также на изы'Ьпенхи къ луч- 
шему (т. е. къ пресл'Ьдовап1ю истинно русскихъ интересовъ) нашей 
вн'Ьшней политики, затрудняющей въ настоящее время заключена 
па Быгодпыхъ услов1яхъ необходимыхъ намъ заграничныхъ займовъ 



1) Всепод. докладъ на 1898 г. (В'^.стн. с|)ин. '18\)Н г. Л^ 1, стр. 4). 
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Какая организац1я разм-Ьна давала бы наиболып1я гарант1и въ случае возможныхъ 
въ будущемъ политическихъ и экономическихъ осложнешй (стр. 108 — 112). 

Глава II. Проектъ реформы денежнаго обращен!я и обсуждеи1е его въ об- 
ществЬ, въ комитете финансовъ и въ Государственномъ Сов-^гЬ (стр. 112 — 170). 
Первоначальный проэктъ м-ра ф:Овъ (стр. 112 — 122). Обсуждеше его въ коми- 
тегЬ финансовъ и внесенный изм'Ьнен1я (стр. 122 — 124). Обсужцен1е проэкта въ 
Вольно-Экономическомъ обществ']^ (стр. 125 — 131). Обсуждение проэкта въ о-в* 
для сод'Ьйств1я рус. торговле и промышленности и въ печати (131 — 133). Пе- 
редача проэкта въ Госуд. Сов-Ьтъ (стр. 132 — 133). Обсуждение его въ засФда- 
Н1яхъ 20 и 25 апр. 1896 г. Р'Ьчь м-ра ф-овъ (стр. 134—136). Возражен1Я 
В. В. Берховскаго (стр. 136 — 137), возражешя Б. П. Мансурова, Д. Г. ф.-Дер- 
виза, Н. В. Шидловскаго и X. X. Роопа (стр. 138 — 141). Защита проэкта 
м-омъ ф-овъ, Д. М. Сольскимъ и 6. Г. Тернеромъ (стр. 141 — 146). Постановлен- 
ные Госуд. Сов'Ьтомъ вопросы и ихъ неполвота (стр. 147 — 149). Выпускъ 3%-аго 
золотого займа 1896 г. и новое усилен1е разм'Ьннаго фонда (стр. 150 — 153). 
Вые. указъ 8 авг. 1896 г. о курсЬ зол. монеты (стр. 153). Обращен1е м-ра ф-овъ 
съ запросомъ о проэкгЬ реформы кь пностраннымъ авторнтетамъ и ихъ отвЬты 
(стр. 153 — 154). Дополнительный соображен1я по дЬлу объ исправленш денежнаго 
обращен1я, составленныя м-омъ ф-овъ для внесения въ Государ. Сов-Ьтъ (стр. 1 55 — 
162). Книга А. Н. Гурьева (стр. 163 — 164). Друпя брошюры по поводу проэкта 
реформы (стр. 164 — 166). Неурядица въ нашемъ денежномъ обраш;еши, обще- ■ 
ственное возбужден1е противъ принимаемыхъ м-омъ ф-овъ м'Ьръ (стр. 166 — 167). , 
Всепод. докладъ м-ра ф-овъ о госуд росписи на 1897 г. (168 — 170). 

Глава III. Какимъ путемъ проэктъ м-ва ф-овъ объ исправлен!» нашего , 
денежнаго обра1цен1я былъ приведенъ въ исполнение и въ чемъ достоинства и 
недостатки проведенной реформы (стр. 170 — 236). Представлеше м-ва ф-овъ о не- \ 
обходимостп чеканки новой монеты и его обсужден1е въ Особомъ Сов'Ьщан!и 
(стр. 170 — 171) Вые. указъ 3 янв. 1897 г. (стр. 171 — 172). Изъят1е изъ / 
о6ращен1я кред. билетовъ (стр. 172 — 173). Вые. указъ 29 авг. 1897 г. о но- 1 
выхъ основан1яхъ для выпуска кред. билетовъ (стр. 174). Изм'Ьнен^е балансовъ | 
госуд. банка и разечетъ съ банкомъ по долгу госуд. казначейства за выпущенные 
кред. билеты (стр. 175 — 176). Указы 14 ноября 1897 г. о чеканк-Ь 5-рублевой 
монеты и о новыхъ надппсяхъ на кред. билетахъ (стр. 176 — 177). Выпускъ 
звонкой монеты въ обращен1е въ 1897 г. (стр. 177—178). Всепод. докладъ ■ 
м-ра ф-овъ на 1898 г. и его оптимистическ1й взглядъ на экономическое положе- : 
Н1е Росс1и (стр. 178 — 183). Роль серебра въ новой спстемЬ нашего денежнаго 
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обращешя и обсуждеше этого вопроса въ Вольно-экономическомъов'Ь(стр. 183 — 
184). Вые. указъ 27 марта 1898 г. о пред'1^лахъ чеканки и обращен1я серебря- 
ной монеты (стр. 184). Установлев!е таможенной пошлины на серебро и ограни- 
чен1е его ввоза (стр. 185). МЬры къ развит!ю нашей^ золотопромышленности 
(стр. 185 — 186). Чеканка. 10-рублевой новой монегы (стр. 186). Новый монет- 
ный уставъ (стр. 186 — 188). Разсчетъ по долгу за кред билеты (стр. 188 — 189). 
Какими путями государство добыло средства для разсчета по этому долгу (стр. 190— 
191). Вые. указъ 28 апр. 1900 г. посл'Ьднемъ 50-мил. руб. взносЬ въ госуд. 
^анкъ (стр. 191 — 192). Кред. билеты новыхъ образцовъ (стр. 192). Насыщеше 
каналовъ ден. обращения звонкою монетой (стр. 193 — 194). ^Разсчетные Отд'Ьлы , 
(стр. 194). Итоги произведенныхъ м'Ьропр1ят1й: дЬйствующее законодательство о 
денежномъ обращен1и (стр. 195 — 199). Достоинства реформы: переходъ къ золо- 
тому монометаллизму, удачный курсъ фиксац1и, удачный выборъ техники деваль- 
вац1и, посл']^довательность и осторожность въ проведен!и реформы, удачный выборъ 
момента для ея осуществлен1я, обезпеченность размЬна (стр. 200 — 206). Недо- 
статки реформы: чрезмерный выпускъ въ обращение серебряной монеты, дорого- 
визна реформы, чрезмерное расточение золотого фонда, введен1е реформы по ча- 
стямъ вместо одного законод. акта, недостаточная обезпеченность нашего разсчет- 
наго баланса (стр. 207 — 217). Денежная реформа въ Австро-Венгрии (стр. 217— 
219), Индш (стр. 219—220), Япон1и (стр. 220 — 222), Чили, Перу, Аргентине 
и др. Ю. Американскихъ республикахъ (стр. 222 — ^224). Окончательный переходъ 
С. А. С. Штатовъ къ золотому монометаллизму (стр. 224 — 225). Отзывы о нашей 
денежной реформе въ заграничной (стр. 225 — 228) и русской (228 — 236) печати. 
Глава IV. Промышленно-денежпый кризисъ 1899—1901 г.г. и его причины 
(стр. 236 — 324). РасцвЬтъ русскаго госуд. кредита и нашего вн'Ьшняго эконо- 
мическаго положения въ 1895 — 1898 г.г. (стр. 236 — 239). Изменение къ худ- 
шему настроен1я ден. рынковъ со второй половины 1898 г. (стр. 239). Подго- 
товка м^ръ для сбыта 4%-ой ренты заграницу: оплата ея купоновъ въ загранич- 
ной валютЬ (стр. 240—241). Настроен1е заграничныхъ рынковъ въ 1899 г. и 
^езденеж1е въ Росс1И (стр. 241 — 243). Предложение нашего золота германскому 
имперскому банку (стр. 243 — 244). Правит. соо6щен1я (въ августе и 015тябр'Ь 
1899 г.) о положен1и денежныхъ рынковъ; оффиц1альное непризнаван1е промышл. 
кризиса (стр. 244 — 250). Крахъ Дервизовскихъ и Мамонтовскихъ предпр1ят1й 
{стр. 251 — 252). Статья о кризисЬ В. И. Касперова (стр. 252 — 253). Обсуж- 
ден1е положен1я нашего денежнаго обращеи1я въ коиитег}! финансовъ и Вые. рес- 
криптъ м-ру ф-овъ 8 дек. 1899 г. (стр. 254 — 256). МЬры для облегчен1я де- 
нежнаго рынка: помощь частнымъ банкамъ, расширеше учета и выдачи 'промыш- 
ленныхъ ссудъ госуд. банкомъ (стр. 256 — 257). Неудачное поддержан1е курса 
спекулятивныхъ бумагъ (стр. 257 — 259). Ухудп]ен1е нашего расчетнаго баланса 
л ростъ заграничной задолжености (стр. 260 — 263). Дальнейшее ухудшен1е на- 
шего положен1Я въ 1900 г. всл'Ьдств1е Китайской войны, новаго неурожая и 
отлива путешественниковъ на Парижскую выставку (стр. 264 — 266). Всепод. 
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'" ^цшхадск.щ^шхсолн (катая бы он1^ ни были, но все таки — школы) 
только при нын-Ьшнемь м-р'Ь ф-овъ были снабя^ены кое- какими"^ 
рессурсами. ДалЬе только при нын'Ьшнемъ м-р-Ь ф-овъ снятъ былъ 
съ земства расходъ на содержаше мировой юстищи съ обраще- 
нхемъ этихъ денегъ на дорожное д'Ьло, уменьшены тамож. пошлины 

^ на сельскохоз. машины и орудхя, пониженъ необыкновенно про- 
центъ по ссудамъ^ выдаваемымъ дворяпскимъ и крестьянскимъ бан- 
ками, а также и изъ частныхъ земельныхъ банковъ, учрелсдены по- 
ц^ечительства народной трезвости, даются средства для ихъ суще- 

■ ствован1я, чрезвычайно облегчено сельскохозяйственное вино1сурен1е, 
поднять вопросъ объ у порядочен! и, хл'Ьбной вывозной торговли, а 
съ гЬмъ вм4сгЬ развиты выдачи ссудъ изъ государственнаго и изъ 
частныхъ банковъ и жел. дорогами подъ хл'Ьбъ и сооруженъ рядъ 
элеваторовъ5 дЬлаются попытки къ оргапизац11!^ывоза иашихъ сель- 
скохозяйственныхъ продуктовъ (въ Англ1ю) и т. д." Если еще къ 
этому добавить, что усиленное сооруженХе . жел^ -дорогъ, оборудо- 
ван1е множества новыхъ заводовъ и фабрикъ и • разработка гор- 
ныхъ бог атствъ, дали крупныя заработки нашему сельскому насе- 
ленш, вложенные въ изв'Ьстной части, конечно, именно въ землю, 
и усилили потреб леше сельскохозяйственныхъ продуктов-ь, то мож- 
но ли сказать, что ровно ничего не было сделано въ нынешнее м-во 
ф-овъ для землед^Ьльческой Росс1и? Нельзя только на этомъ останав- 
ливаться. Что касается до нашей обработывающей и горной про- 
мышленности, то, по общему мн-Ьнш, для ея развит1я даже слиш- 
комъ много было сделано. Мы думаемъ однако, что зд'Ьеь помощь 
надо оказать еще вотъ въ какомъ отношенш: 1) снабдить страну 
достаточнымъ количествомъ учебныхъ техническихъ заведешй сред- 
нихъ и низшихъ, а существующтя высш1я поставить на гораздо 
большую высоту, ч'Ьмъ та, на которой они теперь стоятъ, 2) еще 
бол-Ье улучшить наши пути сообщенхя для сбыта продуктовъ этой 
промышленности, 3) улучшить наше фабричное законодательство въ 
смысл-Ь улучшеп1я участи нашихъ рабочихъ, въ настоящее время 
тратящихъ почти даромъ свое здоровье и силы на капиталъ, часто 
иностранный; 4) обезпечить нашу промышленность отъ конкуррен- 
Ц1И съ иностранной бол-Ье выгодными, ч'Ьмъ теперь, торговыми до- 
говорами, о) обезпечить участ1е въ этой промышленности русскимъ 
людямъ преимущественно передъ иностранцами. При всемъ томъ, 
Ч'Ьмъ меньше будетъ правительственнаго вмешательства въ нашу 
промышленность, т^мъ для нея будетъ лучше. Широкая свобода, . 
ограниченная только соблюдешемъ общественныхъ и госуд. инте- у 
ресовъ, гораздо бол'Ье будетъ способствовать развитш промышлен- 
ности, Ч'Ьмъ казеная опека. Въ изв4стномъ вмешательстве нуж- 
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даются только акцюнерныя предар1япя, но мы выше указали, въ 
чемъ это вм'Ьшательство должно заключаться: оно должно только 
ограничивать злоупотреблешя учредителей и членовъ правлен1я до- 
в'Ьр1емъ, оказаннымъ имъ акдюнерами. Привлеченхе въ нашу про- 
мышленность иностранныхъ капиталовъ, а иногда и знашй чрез- 
вычайно желательно, но только при условхи ограждеюя отъ 
эксплоатащи иностранцами русскаго рабочаго, что достигается хо- 
рошимъ фабричгшмъ законодательствомъ, — и при' условхи ограниче- 
Н1Я учаспя иностр. капитала въ предпр1ят1яхъ, заведомо чрезмерно 
прибыльныхъ: въ разработк'Ь напр. богатыхъ золотыхъ или платино- 
выхъ пршсковъ, нефтяныхъ, залежей, и т. п. Бпрочемъ участхе въ 
такого рода предпр1ят1яхъ и русскаго капитала, и русскихъ людей 
не приводить (о чемъ сл'Ьдуетъ пожал-бть) къ добрымъ для нашего 
отечества результатамъ: ихъ чрезмерные барыши « заставляютъ » на- 
шихъ соотечественниковъ не иначе пролсивать ихъ, какъ загранищй 
(прим-Ьръ: большицство влад^льцевъ богат'Ьйшихъ уральскихъ заво- 
довъ), а, следовательно, въ Росс1и эти барыши не останутся все 
равно, получаютъ ли ихъ русскхе или иностранцы. Во всякомъ слу- 
чае хорошо, организованная система обложешя всегда сум4етъ 
учесть значительную часть этихъ барышей въ пользу государства и 
органовъ м^стнаго самоуправлен1я, а хорошее фабричное законода- 
тельство и правильный надзоръ за исполнен1емъ его требован1й — 
уменьшить количество этихъ прибылей, получаемыхъ за счетъ безза- 
стенчивой эксплоататци рабочихъ. Но куда особенно желательно при- 
влечь участ1е иностранцевъ (помимо обработывающей промышленности 
всякаго рода), — это въ..14;Ьляхъ развитхя экспортной торговли и въ ц^- 
ляхъ благоустройства нашихъ курортовъ. СтЬснешя зд'Ьсь ни въ какомъ 
"Т^Iу ча1& нежелат^*ь«Бг, напротивъ желательно некоторое поош;рен1е, 
ибо мы еще плохо знаемъ иностранные рынки и не скоро нау- 
чимся ихъ знать. Для этого ознакомлен1я необходимо учреждеше 
торговыхъ нашихъ консуловъ во вс^хъ важныхъ заграничныхъ 
торговыхъ пунктахъ, где только можно ожидать сбыта нашихъ 
товаровъ. Иностранцамъ же эти рынки известны и теперь, вотъ 
почему и было бы желательно возможно большее привлечен1е ихъ 
къ развитш нашего экспорта. О неблагоустройстве нашихъ ку- 
рортовъ мы ул;е говорили. Главный ихъ недостатокъ отсутствхе 
хорошихъ гостинницъ и пансюновъ ^), къ устройству которыхъ 
желательно было-бы поэтому привлечь иностранныхъ капитали- 

1) Къ сожал1^шю у насъ д'Ёлаются препятств1я и къ развитхю курортовъ. Не- 
давно началъ развиваться морской иурортъ въ г. Анать^ Кубанской обл., им'Ьющ1й 
дов. удобное сообщеше (моремъ и жел. дорогой, отъ станщи которой до Анапы 
всего 30 верстъ) съ Внутренней Россией. Въ виду этого развнтдя предполагалось 
зд-Ьсь сооружеше ряда гостинницъ и пансюновъ м'Ьстными жителями съ помощью, 
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стовъ, которые сум'Ьли-бы тогда и организовать поездки въ Россш 
иностранныхъ туристовъ, что такъ желательно для противов'Ьса рас- 
ходамъ заграницей нашихъ путешественниковъ. 

Что же касается до^гтаможеннаго покровительства нашей про- 
мышленности, то при всей высот* его оно до сихъ поръ недоста- 
точно для ограждешя насъ отъ заграничной конкурренщи," отчасти 
всл'Ьдствхе того, что обп^ество вообще предпочитаетъ заграничные 
товары, хотябы и бол-Ье дорогхе, отчасти всл4дств1е того, что у 
насъ вовсе не производятся некоторые привозимые къ намъ изъ за- 
границы товары (или производятся худшаго качества) и наконепъ 
всл^дствхе большей дешевизны заграничныхъ товаровъ, происходя- 
щей отъ уступки ихъ намъ по ц^н* ниже стоимости производства, 
лишь бы сбыть къ намъ обременяющш туземный рынокъ излишекъ 
произведенныхъ товаровъ. Торговые договоры, въ силу коихъ по- 
нижены были мнопя ставки на привозимые къ намъ товары и данъ 
бол-Ье широки ходъ въ Росс1Ю иностраннымъ подданымъ, торгую- 
щимъ заграничными товарами, а также введете золотой валюты 
(давъ устойчивость ц4намъ и избавивъ заграницу отъ необходимости 
покрываться н^ случай падешя курса кред. рубля), не мало спо- 
собствовали усилешю заграничнаго къ намъ ввоза. Естественно, что 
нашимъ м-вомъ ф-овъ обращено серьезное внимаше на влхяше тор- 
говыхъ договоровъ 1893 — 94 г.г. (которымъ скоро истекаетъ срокъ) 
на усилете заграничнаго импорта и съ гЬмъ вм'ЬсгЬ на ухудшеюе 
нашего торговаго баланса. Опубликованный недавно Германхей проэктъ 
ея будущаго таможеннаго тарифа, который предполагается класть 
въ основу будущихъ торговыхъ договоровъ, вводитъ усиленное об- 
ложен1е ввозимыхъ въ страну хл4бовъ (съ З^/г мар. за центнеръ 
до 6 мар.) съ повышен1емъ этого обложетя до разм'Ьровъ двойной 
ставки для странъ, не вступившихъ съ Германхей въ торговый до- 
говоръ. Само по себ4 повышеше налога на ввозимый хл-Ьбъ не такъ 
страшно для Россш, такъ какъ оно падетъ преимущественно на н*- 
мецкаго же потребителя, которому не обойтись безъ прйвознаго 
хл4ба, но угроза дифференщальнымъ тарифомъ весьма серьезна, ибо съ 
помощью его н'Ьмцы могутъ совершенно устранить со своего рынка 
именно нашъ хл-Ьбъ, зам-Ьнивъ его американскимъ, инддйскимъ, вен- 
герскимъ или египетскимъ, если мы не вступимъ съ ними въ но- 
вый договоръ, быть можетъ убыточный для насъ уже потому, что 
и друпя страны, вступая съ нами въ договоръ, потребуютъ отъ 

им'Ёвшато зд'Ьсь отделен! е, Донского зекельнаго банка. Кред., каыц., принимая и-Ьры 
противъ \1злишняю выпуска закл. листовъ зем. банковъ, воспретила однако выдачу 
ссудъ подъ дома въ Анап'Ь^ отд-блеше банка закрылось, и съ тЬмъ вм-ЬстЬ а<1 са1еп- 
дав дгаесав (городъ кстати несколько гречесшй) отложено снабжен1е его удобными 
жилищами. 
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насъ по принципу «наибольшаго благопрхятства» т4хъ же усту- 
покъ, какхя мы дадимъ Гермаши, Въ виду такой новой герман- 
ской политики наше м-во ф-овъ совершенно рацхонально отказа- 
лось даже и вовсе вести переговоры о новомъ договоре па подоб- 
ной почв'Ь, напечатавъ по поводу этому чрезввычайно энергичную 
статью въ оффишальпомъ своемъ органЬ ^), надЬлавшую шуму на 
всю Европу, Намъ было бы всего выгодн-Ье, быть можетъ, оставаться 
при автономномъ тамолсенномъ тарифЬ. а для противодействуя Гер- 
ман1И образовать въ союз1 съ Америкой (включивъ сюда и Арген- 
тину) особый трёстъ для урегулировапхя хл'Ьбныхъ цЬнъ, непомерно 
низких'ь въ посл'Ьдн1е годы на мелсду народ номъ рынк'Ь. Къ сожа- 
л'Ьн1ю образован1ю такого треста препятствуетъ возгорЬвшаяся не- 
давно тамолсепная война мелсду Россхей и С. Штатами С. Америки 
всл4дств1е введешя последними дополнительнаго налога па русск1й 
сахаръ, какъ получаюш,1й будто бы при вывозЬ скрытую премш. Суще- 
ствуюп1;ая у насъ правительсшвепная сахарная нормировка действи- 
тельно, удоролсая посредствомъ искусственнаго сокращен1я виутрен- 
пяго производства ц^ну сахара внутри Росс1и, даетъ возмолсность 
продавать заграницу сахаръ ниже ц'Ьны его производства съ по- 
крыт1*емъ получаемыхъ отсюда убытковъ прибылями отъ продалш 
по чрезмерно высокой цЬне сахара внутри Росс1и; но о премш, 
которая выдается (и выдавалась раньше у насъ) въ другихъ стра- 
нахъ, не молсетъ быть, конечно, рЬчи, гЬмъ болЬе что сахаръ у 
насъ обкладывается не по нормальнымъ, а по дМствительнымъ его 
выходамъ, и при возвратЬ акциза экспортеръ-сахарозаводчикъ скорЬе 
теряетъ, нел;ели что-либо пр1обр4таетъ (на процентахъ со времени 
уплаты акциза до его возврата). Но американцы обосновили свое 
заключенхе о выдаче ирем1й ца томь, что свидетельства о вывозе 
сахара (которыя даютъ право на возвратъ акциза), имеютъ свою, 
и дов. высокую биржевую оценку, а, слЬдов., это есть премия. 
Объяспен]я нашего м-ва ф-овъ оставленыя были безъ внимашя, и 
оно было вынулсдено ответить повышенхемъ тарифа на прпвозимыя 
къ намъ американссая изде.пя (о чемъ надо пол{алеть, такъ такъ 
это большею частью были превосходныя и необходимыя намъ ма- 
шины, ручные инструменты и друг1я столь лее нолезныя издЬлхя 
высокаго качества, не производящ1яся въ Россхи), а американцы от- 
ветили репресал1ями по адресу нашихъ торговыхъ судовъ... Чемъ 
скорее кончится это недоразуменхе, прискорбное и съ политической 
и съ экономической точекъ зрЬнхя, темъ, конечно, будетъ лучше. И 
особенно это валено именно теперь, когда предстоитъ неизбелшо 
ряд'ь заграничныхъ займовъ, дороговизна 1:оторыхъ такъ сильно 






1 1) в. Ф. 1901 г. Л^о 47. 
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зависитъ отъ бол^е или мен'Ье удачной вюьшней политики. Внеш- 
няя политика наша въ ц-Ьляхъ охранения валюты и нашего госуд. 
кредита должна быть прямой, смЬлой и твердой, хотя, конечно, и 
вполн'Ь мирной. Невозможно оставлять въ стороне наши гютори- 
ческгя задачи^ которыя рано или поздно должны быть выполнены^ 
если мы хотимъ остаться действительно великой державой. Ихъ 
нельзя зам'Ьнить доказывашемъ общности нашей со всЬмъ челов'Ь- 
чествомъ и благотворен1емъ на счетъ и безъ того бЬдного народа 
нашего разныхъ европейскихъ и азхатскихъ народовъ. Нельзя и откла- 
дывать осуществ^[ен^е этихъ задачъ, когда моментъ вполн'Ь бла1'0- 
пр1ятенъ для насъ и лсдать того времени, когда возможное сейчасъ 
безъ выстр-Ьда и безъ особыхъ расходовъ, потребуетъ борьбы и огром- 
ныхъ затратъ. Заграничные кредиторы наши это отлично понимаютъ и 
заран-Ье учитываютъ наши будуш;1е убытки отъ такого промедления. 
Росс1й напр. пужепъ выходъ къ Персидскому заливу, нулсеиъ вы- 
ходъ въ Средиземное море и обезпечен1е своего Черноморскаго по- 
берея^ья отъ иноземныхъ флотовъ. Сколько бы поэтому мы пи за- 
являли о толп», что мы не иш;емъ ни протектората надъ Персхей^ 
ни проливовъ, никто не пов-Ьритъ намъ, а _если и повЬритъ вспЬд- 
ств1е оффиц1альнаго заявлен1я правительства, то только па время, 
зная, что когда руководителями пашей вн'Ьшеп политики станутъ 
лица, лучше понимаюп];1я русск1е интересы, то Росс1я снова будетъ 
добиваться осуществлен1Я пеобходимыхъ для ея существовашя и 
правильнаго развит1я задачъ. Въ настояш;ее вреыя мы переживаемъ 
рЬдко повторяющ1йся въ нашей истор1и моментъ: главный нашъ 
врагъ Аигл1я связанъ по рукамъ и ногамъ, гермаиск1е интересы 
въ Перс1И не на столько еп];е велики, чтобы Гермап1я р'Ьшилась пзъ-за 
нея на войну съ Россхей. Но мы теряемъ этотъ единственый мо- 
ментъ для пр1обр'Ьтен1я персидскихъ портовъ и ограждешя 11ерс1И 
отъ иноземнаго вл1ян1я. Мы медлим'1> объявить свой протекторатъ 
(хотя бы въ форм! оборонительнаго союза со введен1емъ русскихъ 
гарнизоновъ въ юлсные порты для заш;иты отъ англичанъ) надъ 
Перс1ей, которая нулсна намъ, и изъ-за которой въ будуш;емъ намъ 
пр1идется вести борьбу съ Англхеп и Гермашей, тогда какъ теперь 
мы могли бы выполнить главнейшую изъ нашихъ историческпхъ 
задачъ легко, просто и дешево. Можетъ ли подобная политика спо- 
собствовать упрочешю нашего государствепнаго кредита? Въ ЕпропЬ 
ничего намъ не нужно, и потому у насъ пЪтъ повода для стол- 
кнопеп1я съ европейскими пародами, мы молсемъ со всЬми лсить въ 
мирЬ. Но для двухъ европейскихъ государствъ Россхя стоитъ попе- . 
рекъ дороги для осуш;ествлен1я ихъ зав-Ьтпыхъ надел^дъ: Гермати 
и Австро-Венгрш. Пангерманск1й союзъ во главЬ съ руководителями { 
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высшей политики Гермаши намЬтилъ планъ расширеи1я пЬмецкаю 
владычества па югъ, съ пог^ющешемъ всЬхъ славянских7> иародпо- 
^' I €тей;, въ томъ числ'Ь и балканскаго полуострова, п съ образованхемъ 
Щ великой германской импер1и на развал инахъ импер1и турецкой (въ 
■Щ М. Аз1и, Сир1п и Палестин-Ь). Задача эта необычайно грапдюзна 
Ч ' и почти неосуществима. На пути своемъ н^мцы встр-Ьтять сла- 
в вянъ, а, быть мол;етъ, венгровъ, румыпъ и турокъ, но сопротивле- 

ш' те этихъ пародовъ ихъ не устрашить, им'ь страшно только вм4ша- 
^1з1 тельство Росс1и. И Росс1я должна дать знать н'Ьмцамъ вполне 
11^ определенно, что она окажетъ поддерокку славянамъ въ ихъ борьбЬ 
31 противъ германскаго нашеств1я, хотя и не стапетъ грудью на ихъ 

м защиту, если славяне сами останутся безучастными къ своей гибели: 
л Росс1я и так'ь уже сильно пострадала въ борьбе за славянъ. А въ про- 
II I тивов^съ Герман1и молено было бы выставить союзъ изъ Франщи, Ита- 
н- Л1И, балканскихъ иародовъ, Испан1и, Дап1и, Голланд1и и Бельгш. 
•г Союзъ этотъ былъ бы серьезною охраной мира, еслибы далее къ 
;1" Герман1и и Австрхи присоединилась Англ1я. Тогда Герман1Я поняла 
,1 {)ы, что борьба безполезна, и вмЬсто образовашя великой «середин- 
II ной» имперхи, обратилась бы, быть можетъ, къ образовашю огром- 
;1,| пой п'Ьмецкой импер1и колонгальной на развалинахъ таковой лее 
'} импер1и апгл1Йской. Борьба же мелсду злейшими врагами нашими 
естественно принесла бы памъ громадную пользу и надолго, быть 
молсетъ, навсегда избавила бы насъ отъ безполезныхъ намъ евро- 
пейскихъ войпъ, ибо повторяемъ, въ Европе памъ ничего не пулхно. 
Но на какую высоту сталъ бы тогда нашъ госуд. кредитъ и к'акъ 
прочна была бы наша валюта! 

Неречислепныя выше хмеропрхятхя песомп'Ьнпо потребуютъ серь- 
езной п продоллсительной работы со стороны нашего правительства 
и всего народа нашего. Но безъ этого невозможна борьба съ окру- 
л;ающими пасъ пародами пи на экономическомъ, ни па политиче- 
скомъ поприщ*. Если лее указанная нами программа будетъ осущест- 
влена, то производительныя силы пашей родины такъ окр'Ьпнутъ и 
ра.ювьются, что мы вскорФ> сум'Ьемъ обходиться безъ множества про- 
дуктовъ иностранной индустр1и, которые теперь намъ необходимы и, 
папротивъ, настолько усилимъ свой отпускъ заграницу, что средства 
! наши для разсчета по заграничнымъ долгамъ вскор-Ь превысятъ самые 

долги наши, какъ случилось съ С. Американскими С. Штатами. Тогда 
никакая заграничная задоллеенность не будетъ страшна намъ и не 
будетъ грозить разстройствомъ нашей ва^ноты, какъ страшнтъ и 
и угроигаетъ памъ она теперь. Тогда прекратятся наши столь не- 
олсидапные, какъ теперь, промышленные кризисы, ибо промышлен- 
ность наша пайдетъ потребителей своихъ произведеп1й среди богатой 
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землед'кльчесной Росс1н, тогда прекратятся и деиежные кризисы^ 
неправильно приписываемые теперь введетю у насъ золотой валютьх 
вм']Ьсто бумажной и.1и серебряной. Золотая валюта, напротивъ, яв- 
ляется (каьъ и будетъ впредь) залогомъ большей успЬшности ска- 
9апныхъ м'Ьропр1ят1й, залогомъ правильнаго нашего экономическа^го 
ра:звит1я, способствуетъ (и будетъ способствовать) укр-Ьплетю дов^Ь- 
р1я къ памъ заграничныхъ нашихъ кредиторовъ, а съ гЬнъ ви'ЬстЬ 
удешеа1ен1ю столь пока еще намъ необходимыхъ иностранныхъ ка- 
пита:10въ. Вопреки многимъ предс1сазан1яиъ золотая валюта пока 
стоигь у насъ незыблимо, золотые запасы, и внутри страны (гд1^ 
ни1М1Кихъ въ обращен1и дене1"ь почти и н'Ьтъ, кром^ золотыхъ и 
крупнаго достоинства кред. билетовъ, недоступныхъ массЬ), и въ госуд. 
бапк'Ь еще достаточно велики и могутъ при н-Ьсколько изменившихся 
для насъ къ лучшему обстоятельствахъ быть безъ особаго труда 
пополнены. Надо поэтому пад'Ьяться, вм^сгЬ съ м-ромъ ф-овъ ^)у 
что «исправленное денежное обращеюе импер1и не будетъ разру- 
пюно, даже въ томъ случаЬ, если странЬ суждено когда-либо пере- 
нести тялселыя испыташя». Но это только въ томъ случаЬ будетъ 
возможно, если мы не остановимся на достигиутыхъ уже результатахъ, 
а будемъ идти впередъ по пути улучшеп1я экономическаго полоясе- 
П1я народа, его просвкщенхя и усилен1я правопорядка въ стран-Ь» 
Безъ этого вс'Ь прелпая усил1я наши погибнутъ безплодно, и мы 
снова возвратимся къ бумажнымъ неразмЬнпымъ деньгамъ и при 
томъ съ значительно увеличенной внешней задолженностью въ золе- 
той валют1>. Государству тогда наврядъ ли удастся изб'Ьжать бан- 
кротства, и все б'Ьдств1е будетъ приписано нын'Ьшнимъ руководи- 
телямъ паип1хъ финансовъ, рискнувшимъ завести «такую роскошь», 
какъ золотая валюта. Попятно, золотая валюта будетъ зд-Ьсь не 
причемъ, а бЬдстпхе произойдетъ всл'Ьдств1е неправильной экономи- 
ческой и внешней нашей политики, и этого б4дств1я не отвратить 
правильное денеяшое обращеше, хотя несемн'Ьнно несколько его и 
отсрочить. Есть основап1е однако думать, что нын'Ьштй министръ 
финансовъ нопимаетъ истинное положен1е вещей, указанное въ на- 
стоящемъ труд'Ь нашемъ, и со свойственной ему необычайной энер- 
пей не остановится ни предъ какими нрепятствхями и трудностями, 
чтобы поднять производительным силы Росс1и, и прелгде всего Рос- 
С1И земяедуьльпеской^ а загЬм ь настоять также на изм^Ьненш къ луч- 
пюму (т. е. кг преследован] ю истинно русскихъ интересовъ) нашей 
вн'1шп1ей политики, затрудняющей въ настоящее время заключен1е 
па выгодпыхъ условхяхъ необходимыхъ намъ заграничныхъ займовъ. 






1) Всепод. докладъ на 1898 г. (В'Лстн. фин. 181)8 г. Л^ 1, стр. 4). 
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Глава I (стр. 3 — 112). Подготовительныя мЬры къ урегулирована валюты 
въ Россщ. Состоян1е денежнаго обращения къ началу м-ва С. Ю. Витте (стр. 1 — 8). 
,^; Смутность П0НЯТ1Й о существ*]^ нашей валюты. Вопросъ о разр']^шеи1и сдкюкъ на 
'.у^ золото (стр. 8 — 13). Несочувств1е Госуд. Сов'Ьта и общества возстановлен1Ю метал, 
обращения на почв'Ь девальващи (стр. 14—16). Колебашя новаго министра фи- 
нансовъ (стр. 16 — 17). Начало уиорядочен1я счетовъ госуд банка по выпуску 
кред. билетовъ (стр. 17 — 19). Значение спекулящи въ дЬл'Ь колебан1я курса кред. 
рубля (стр. 19—36) и мЬры, принятыя противъ нея м-омъ ф-овъ: воспрещен1е 
свободной чеканки серебра и привоза его изъ-заграницы (стр. 37 — 39), установ- 
^^.р, лен1е курса серебра для пр1ема его въ уплату тамож. сборовъ ниже курса кред. 
рубля (стр. 39 — 40), установлен1е таможенной статистической пошлины на кред. 
рубли (стр. 41 — 42). Усилеше надзора за биржею и частными кредитными учреж- 
ден1ями и воспрещен1е срочныхъ сд'Ьлокъ на разность съ золотою валютой (стр. 
42 — 44). Фнксащя курса посредствомъ покупки и продажи госуд. банкомъ траттъ 
и обуздание берлинской спекулящи съ кред. рублемъ (стр. 44 — 48). Разр'Ьшеше 
сд-кюкъ на золотую валюту (стр. 48 — 51). ЦЬль м-ва ф-овъ: дать выходъ въ 
обраш,ен1е накопленнымъ золотымъ запасамъ (стр. 52 — 53). Депозитныя квитан- 
щи (стр. 53 — 54). Покупка и продажа банкомъ золотой монеты, разр']^шен]е 
пр!ема ея въ н'Ькоторые казенные платежи и выдача частнымъ лицамъ съ ихъ на 
то соглас1Я (стр. 54 — 55). Искусственный мЬры къ водворен1ю золота среди на- 
селен|'я и его неудовольств1е (стр. 55—57). Законъ 6 ноября 1895 г. о пр1ем^ 
золота во вс^ казенные платежи (стр. 57 — 58). Изм']^нен'1е госуд. банкомъ курса 
зол. монеты съ 7 р. 40 к. за полуимпер1алъ до 7 р. 50 к. (стр. 58 — 60). 
Устранен!е колебан1й нашей валюты (стр. 61). Дальн']^йшая подготовка реформы: 
увеличен1е разм^ннаго фонда, зам^^на въ немъ серебра золотомъ (стр. 62 — 64). 
Реализащя для этой ц'Ъны новыхъ выпусковъ 4%-ой ренты (стр. 63). Всепод. 
докладъ м-ра ф-овъ на 1896 г. (стр. 64). Постановка вопросовъ при разр'Ьше- 
Н1И валютной реформы (стр. 65—66). Почему не былъ р'Ьшенъ разм1^нъ кред. 
билетовъ на серебро (стр. 66 — 68). Какая была у насъ законная валюта: сере- 
бряная или биметаллическая (стр. 68 — 72). Возможенъ ли былъ переходъ къ би- 
металлизму, и почему выбранъ былъ золотой монометаллизмъ (стр. 72 — 74). 
Можно ли было бы возстановить разм'1^нъ на золото по курсу а! рап (стр. 
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74 — 78). Коммисс1Я 6 окт. 1895 г. для о6сужден1я вопроса, на какую валюту 
обязано правительство производить размЬнъ (стр. 78 — 90). Записка Б. П. Ман- 
сурова (стр. 91 — 95). Вопросъ о внбор'Ь курса для фиксац1и кред. рубля на 
золото и о роли серебра въ новой монетной систелтЬ (стр. 95 — 98). Техническая 
сторона вопроса (стр. 98 — 103). Вопросъ о постановк'Ь эмисс1онной операц1И 
госуд. банка (стр. 103 — 104). Вопросъ объ обезпеченности разм-Ьна (стр. 104 — 108). 
Какая организащя разм&на давала бы наиболып!я гарант1и въ случа']^ возможныхъ 
въ будущемъ политическнхъ и экономическихъ осложнешй (стр. 108 — 112). 

Глава II. Проектъ реформы денежнаго обращен1я и обсужден!е его въ о6- 
ществ1Ь, въ комитете финансовъ и въ Государственномъ Сов']Ьт'Ь (стр. 112 — 170). 
Первоначальный проэктъ м-ра ф:Овъ (стр. 112 — 122). 0бсужден1е его въ коми- 
тет'Ь финансовъ и внесенныя изм'Ьнен1я (стр. 122 — 124). 0бсужцен1е проэкта въ 
Во.11ьно-Экономическомъ обществ'Ь (стр. 125 — 131). 0бсужден1е проэкта въ о-в'Ь 
для сод'Ьйств1я рус. торговле и промышленности и въ печати (131 — 133). Пе- 
редача проэкта въ Госуд. Сов']Ьтъ (стр. 132 — 133). 06сужден1е его въ засада- ' 
Н1яхъ 20 и 25 апр. 1896 г. Р'Ьчь м-ра ф-овъ (стр. 134—136). Возражения 
В. В. Берховскаго (стр. 136 — 137), возражен1я В. П. Мансурова, Д. Г. ф.-Дер- 
виза, Н. В. Шидловскаго и X. X. Роопа (стр. 138 — 141). Защита проэкта . 
м-омъ ф-овъ, Д. М. Сольскимъ и 6. Г. Тернеромъ(стр. 141 — 146). Постановлен- 
ные Госуд. Сов'Ьтомъ вопросы и ихъ неполнота (стр. 147 — 149). Выпускъ 3%-аго 
золотого займа 1896 г. и новое усилен1е разм'Ьннаго фонда (стр. 150 — 153). 
Вые. указъ 8 авг. 1896 г. о курсЬ зол. монеты (стр. 153). Обращен1е м-ра ф-овъ 
съ запросомъ о проэкгЬ реформы къ пностраннымъ авторитетамъ и ихъ отвЬты 
(стр. 153 — 154). Дополнительныя соображения по дЬлу объ исправлен1И денежнаго 
обращения, составленный м-омъ ф-овъ для внесен1я въ Государ. Сов']Ьтъ (стр. 1 55 — 
162). Книга А. Н. Гурьева (стр. 163—164). Друпя брошюры по поводу проэкта 
реформы (стр. 164 — 166). Неурядица въ нашемъ денежномъ обращен1И, обще- 
ственное возбуждение противъ принимаемыхъ м омъ ф-овъ мЬръ (стр. 166 — 167). ; 
Всепод. докладъ м-ра ф-овъ о госуд росписи на 1897 г. (168 — 170). 

Глава 111. Какимъ путемъ проэктъ м-ва ф-овъ объ исправлен!и нашего 
денежнаго обращения былъ приведенъ въ исполнение и въ чемъ достоинства и 
недостатки проведенной реформы (стр. 170 — 236). Представлеше м-ва ф-овъ о не- , 
обходимостп чеканки новой монеты и его обсужден1е въ Особомъ Сов'6щан1И < 
(стр. 170 — 171) Вые. указъ 3 янв. 1897 г. (стр. 171 — 172). Изъятие изъ 
обращен1я кред. билетовъ (стр. 172 — 173). Вые. указъ 29 авг. 1897 г. о но- 
выхъ основан1Яхъ для выпуска кред. билетовъ (стр. 174). Изм'Ьнен1е ба.11ансовъ 
госуд. банка и разсчетъ съ банкомъ по долгу госуд. казначейства за выпущенные 
кред. билеты (стр. 175 — 176). Указы 14 ноября 1897 г. о чеканк'Ь 5-рублевой 
монеты и о новыхъ надписяхъ на кред. билетахъ (стр. 176 — 177). Выпускъ 
звонкой монеты въ обращение въ 1897 г. (стр. 177 — 178). Всепод. докладъ 
м-ра ф-овъ на 1898 г. и его оптимисгйческ1й взглядъ на экономическое положе- 
Н1е Росс1и (стр. 178 — 183). Роль серебра въ новой системЬ нашего денежнаго \ 
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обращешя и обсужден1€ этого вопроса въ Вольно-экономическомъо-в'Ь(стр. 183 — 
184). Вые. указъ 27 марта 1898 г. о пред'^лахъ чеканки и обращен1Я серебря- 
ной нонеты (стр. 184). Установлен1е таможенной пошлины на серебро и ограни- 
чение его ввоза (стр. 185). М'1^ры къ развит1Ю нашей золотопромышленности 
(стр. 185 — 186). Чеканка. 10-рублевой новой монегы (стр. 186). Новый монет- 
ный уставъ (стр. 186 — 188). Разсчетъ подолгу за кред билеты (стр. 188 — 189). 
Какими путями государство добыло средства для разсчета по этому долгу (стр. 190—* 
191). Вые. указъ 28 апр. 1900 г. посл'Ьднемъ 50-мил. руб. взнос* въ госуд. 
^Ч ^анкъ (стр. 191 — 192). Кред. билеты новыхъ образцовъ (стр. 192). Насыщен1е 
-Щ каналовъ ден. обращен1я звонкою монетой (стр. 193 — 194). ^Разсчетные 0тд'Ьл^^ 
(стр. 194). Итоги произведенныхъ м'Ьропр!ят1й: дЬйствующее законодательство о 
денежномъ обращении (стр. 195 — 199). Достоинства реформы: переходъ къ золо- 
тому монометаллизму, удачный куреъ фиксацш, удачный выборъ техники деваль- 
вацш, посл']^довательность и осторожность въ проведенш реформы^ удачный выборъ 
ломента для ея осуществления, обезпеченность размЬна (стр. 200 — 206). Недо- 
статки реформы: чрезмерный выпускъ въ обращ,ен1е серебряной монеты, дорого- 
визна реформы, чрезмерное расточен1е золотого фонда, введен1е реформы по ча- 
стямъ вм-Ьсго одного законод. акта, недостаточная обезпеченность нашего разсчет- 
наго баланса (стр. 207 — 217). Денежная реформа въ Австро-Венгр1и (стр. 217— 
219), Индш (стр. 219—220), Япон1И (стр. 220 — 222), Чили, Перу, Аргентин* 
и др. Ю. Американскихъ республикахъ (стр. 222 — ^224). Окончательный переходъ 
€. А. С. Штатовъ къ золотому монометаллизму (стр. 224 — 225). Отзывы о нашей 
денежной реформ1; въ заграничной (стр. 225 — 228) и русской (228 — 236) печати. 
ваг! Глава IV. Промышленно-денежпый кризисъ 1899— 1901 г.г. и его причины 

(стр. 236 — 324). РасцвЬтъ русскаго госуд. кредита и нашего вн'Ьшняго эконо- 
з1ическаго положения въ 1895 — 1898 г.г. (стр. 236 — 239). Изм'Ьненхе къ худ- 
шему настроешя ден. рынковъ со второй половины 1898 г. (стр. 239). Подго- 
товка м'Ьръ для сбыта 4%-ой ренты заграницу: оплата ея купоновъ въ загранич- 
ной валюте (стр. 240—241). Настроен1е заграничныхъ рынковъ въ 1899 г. и 
<5езденеж1е въ Росс1И (стр. 241 — 243). Предложен1е нашего золота германскому 
имперскому банку (стр. 243 — 244). Правит. соо6щен1я (въ авгусгЬ и октябр'Ь 
1899 г.) о положен1и денежныхъ рынковъ; оффиц1альное непризиаван1е промышл. 
кризиса (стр. 244 — 250). Крахъ Дервизовскихъ и Мамонтовскихъ предпр1ят1й 
(стр. 251 — 252). Статья о кризис* В. И. Касперова (стр. 252 — 253). Обсуж- 
ден1е положен1я нашего денежнаго обращеи1я въ ко11ятет'15 финансовъ и Вые. рес- 
криптъ м-ру ф-овъ 8 дек. 1899 г. (стр. 254—256). МЬры для облегчен1я де- 
нежнаго рынка: помощь частнымъ банкамъ, расширеше учета и выдачи "^промыш- 
ленныхъ ссудъ госуд. банкомъ (стр. 256 — 257). Неудачное поддержан1е курса 
спекулятивныхъ бумагъ (стр. 257 — 259). Ухудшение нашего расчетнаго баланса 
и ростъ заграничной задолжености (стр. 260 — 263). Дальнейшее ухудшение на- 
шего иоложен1Я въ 1900 г. всл'Ьдств1е Китайской войны, новаго неурожая и 
отлива путешественниковъ на Парижскую выставку (стр. 264 — 266). Всепод. 
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докладъ м-ра ф-овъ на 1901 г. и его оптимизмъ (стр. 267 — 269). Какъ легко 
справились съ кризисомъ заграницей и какъ ухудшается все бол^Ье и бол'Ье наше 
воложен1е (269—270). Борьба за золото. М-^ры къ развитш нашей золотопро- 
мышленности (стр. 271). Освобождеше отъ налога обращающихъ заграницей 'част- 
ныхъ бумагъ и госуд 4%-ой ренты (стр. 272 — 274). Сбыть заграницу прннад- 
лежащихъ госуд. казначейству, сбер. и эмерит. кассамъ и дворянскому банку 
бумагъ (стр. 277 — 278). Новый госуд. заграничный заемъ (4%-ая ж. д. рента) 
на 159 мил. р. (стр. 278 — 279). Новые займы частныхъж. д. обществъ (стр. 279). 
Неурожай и пожары 1901 г. (стр. 279 — 280). Крахъ предпр1ят1й Алчевскаго 
(стр. 280). Реформа биржевого и акщонернаго законодательства (стр. 281 — 283). 
Причины кризиса по мн']&Н1Ю русской и заграничной печати (стр. 284 — 287). 
Оффиц1альное сообщен1е о причинахъ кризиса въ декабре 1901 г. (стр. 287 — 290). 
Всепод. докладъ м-ра ф-овъ на 1902 г. (стр. 290 — 292). Д-Ьйствительныя при- 
чины кризиса: искусственный ростъ промышленности за счетъ иностранныхъ ка- 
питал овъ при повторяющихся изъ года въ годъ неурожаяхъ (стр. 292 — ЗОЗ). 
Были ли сокраш,ены по случаю кризиса казенные заказы (стр. 298). Былъ ли 
отказъ въ поддержк'Ё промышленныхъ предпр1ят1й съ помощью госуд. кредита? 
(стр. 293 — 294). Наша вн^Ьшняя задолженность (стр. 294). Непрерывность зай- 
мовъ. Китайсшй заемъ 1902 г. (стр. 294 — 296). Неизменно пассивный для насъ 
въ течен1е многихъ л'Ётъ разсчетный балансъ. Неизбежность ^граничныхъ займовъ 
(стр. 296—298) и оживлен1е съ ихъ помощью промышленности. Какъ произо- 
шелъ кризисъ (стр. 299 — 300). Как1я ошибки допустило финансовое в-Ьдомство 
(стр. 300 — 303). Поворотъ въ сторону оживлешя сельско-хоз. промышленности. 
Особое Сов'Ьщан1е 23 янв. 1902 г. (стр. 303 — 304). Цнркуляръ о распростра- 
нен1и серебра, новыя таможенныя стЬснен1Я (стр. 304 — 306). Неизб'Ьжность 
загр. займовъ въ будушемъ (стр. 307). Съ какими ц'Ьлями сл*дуетъ употреблять 
занятыя суммы (стр. 308—314). Программа м'1^ропр1Ят1й для создашя у насъ 
выгоднаго баланса (стр. 315 — 321). Необходимость улучшения нашей вн']^шней 
политики (стр. 321 — 324). 
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Регулиррван1е бумажной валюты въ Рвсс1и, Харьковъ 1896 г. 



(нЪтъ въ продаже). 
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Русскж государственный иредитъ (1769 — 1899), ойытъ исто- 1 
рико-крйтическага обзора, т. I ^поха 1769— 1886 г.г. 606 стр. 
X. 1899 г. ц. 2 р. (осталось только несколько экземпляровъ).-< 
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Руссн1й государственный кредитъ, томъ II Министерство И. А. 
Вышнеградскаго 1887—1892 гг., 57б стр. X. 1900 г., ц. 2 р. 



Русскт государственный нрёдитъ, томъ III Министерство С. 
^Витте и задачи будущаго, вып., I: Конверсгонныя огте^ацш.' 
^4895-4901 г.г., и4/стр. X. 1901 г. ц%на 75 коп.— Вып. », 

Реформа денежнаго обращен1я и свя^анныя съ нею кредитны! 
операц1и, 324 стр.^С. 1902 г. ц^на 1 {г. 50 н. 



Ц1Ьна настоящей книг^ 2 руб^ 
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(Для отудентовъ Харьковскаго университета, пр1обрЪтающйХ!Ег 

непосредственно у автора, ц. Г р.)- ^ 



Продажа въ куижныхъ магазинахъ „Новаго времени", М. М».] 
Ста9юлев>гча, ,, Юридическая помощь^', Д. В. Чичинадзе, Мартьн'^ 
нова, „Новости", Бусыгина-Скорова, 11огансона, Идзикоаскаг(1^' 

А. А. Тозефовича и др. 
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Русстй государственны)! кредитъ, т. III, вып. III: Желйзнод1^] 
рожные займы и жел:Ьзнодорожная политика новЪйшаго временё. 



Су 



л 



^ 



• « 



» * 



'V-: 




